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La banca mantendrá beneficio 


. pese a los recortes de tipos 
Ù PÁG.26 


El mentor de 
Begoña Gómez 
logró fondos UE 
por 4 millones 


Innova Next consiguió 
cuatro contratos públicos 


Holaluz pierde al Santander 
como su principal distribuidor 


El banco suspende la venta de estas plantas de autoconsumo para sus clientes 


comercialización de las instalacio- 
nes solares de la energética catala- 
na, mientras que mantiene vivas 
ofertas de otras empresas como 
Powen. El Santander ha retirado al 
completo la oferta de venta que rea- 


Juan Carlos Barrabés, el impul- 
sor de la cátedra de Begoña Gó- 
mez, logró tras el apoyo de esta 
tres contratos públicos por un 
valor de cuatro millones de eu- 
ros financiados con los fondos 
europeos. PÁG.36 


lízaba a sus clientes en sus oficinas 
e incluso ha eliminado de su pági- 
na web cualquier referencía a este 
acuerdo, Elbanco y Holahiz arun- 
ciarona principios de 2023 el lan- 
zamíento de una potente alianza 


estratégica para ímpulsarlatransí- 
ción energética en España, pero 
ahora los problemas económicos y 
el bajón del sector han llevado a la 
entidad a aparcar las ofertas comer- 
ciales conjuntas. PAG.5 


El Banco Santander se apea de la 
revolución de los tejados de Hola- 
haz en medio de la crisis que ha pues- 
to contra las cuerdasa la compañía 
que preside Carlota Pí. La entidad 
financiera ha suspendido sinedie la 


IV GRAN JORNADA INMOBILIARIA elEconomista.es rin: a 
LAS PROMOTORAS CLAMAN Ba | para frenar la opa 
POR LA ESCASEZ DE SUELO waranarmada | | Pacs 
a da an - Hacienda aplaza 
de nivelación 
autonómica 
El mecanismo naufra 
ante la falta de acuer 


Hacienda reconoce a elEcono- 
mista.es que el fondo para com- 
pensar a las CCAA infrafinan- 
cladastampoco podrá prospe- 
rareste año ante la falta de acuer- 
dode las autonomias. PAG.32 
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Inditex gana un 
10% más pese a 
que se ralentizan 
sus ventas 


España registra más de 
840.000 dimisiones en 
el primer cuatrimestre 


El 80% de las renuncias son de indefinidos 


Más de 2200 ME gestionados 


p 


La textil gallega reabre 


48 tiendas en Ucrania 


indexa 


El mercado laboral español regis- 
tra más de 840,000 dimisiones en 
el primer cuatrimestre, el 80% de 
ellas propias de indefinidos. Lo 
que en un principio se consideró 
un efecto colateral del repunte de 


ese tipo de contratación que se c0- 
rregíiria en cuanto empresas y tra- 
bajadores asumieran las nuevas 
reglas del juego, seha acabado es- 
tableciendo como algo habítual 
tras la reforma laboral. PÁG.33 


Indítex frena el crecimiento de 
sus ventas y encadena ya tres tri- 
mestres conun aumento de la 
facturación a un solo digito La 
compañía ha registrado un be- 
neficio del10%, PAG.10 


Ramón Berra CEO de Miranza 


EDS 


capital 


Iindexscapital.com 


La incertidumbre del coche 


Deá Capital compra d rey 
delos sándwiches a Talde 


Tomala mayoría del capital de Ñaming 
y mantiene asu consejero delegado PAS. S 


eléctrico frena la inversión 


Svalt y à OC descartan la puesta en marcha 
desus plantasen Alemania e ltalia PAS. 2 


“Creceremos a doble digito 


DEA CAPITAL spovados en compras de 
clinicas oftalmológicas” PAG.11 
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Protagonistas 


Carlota Pi 
PRESIDENTA DE HOLALLIZ 


David Lucas 
SEL. DE ESTAD G DE YEMIERMOAS, 


Óscar Garcia Maceiras 
CEG DE INDITEX 


Ramón Berra 
CEO DE MIRAMZA 


Tobias Martinez 
NUEVO PTE. DECPOENERE 


Golpe parael negocio 

Banco Santander deja de comer- 
clalizar los autoconsu mos de Ho- 
laJuz, Esta decisión supone un du- 
ro golpe para la compañia energé- 
tica que a la pérdida de un canal 
de ventas básico para su nesocio 
une su ertica situación financiera, 


Quiosco = 


FIHA RMELSL TIMES (EELU) 


Canadá lider en las 
tasas de interés 


El pais norteamericano se con- 
vierte entener el primer banco 
central nacional del 67 enes- 
tablecer recortes para las tasas 
de interés. La medida se pro- 
duce después de los recientes 
sienos de debilitamiento de la 
economia canadiense, Una ba - 
Jada al4,75%, un 0,25% menos 
que la cifra del añopasado Y 
aunque el PIB enelprimertri- 
mestre del año tuvo un creci- 
miertodel1,7%, el pais pro- 
yecta un crecimiento más rápi- 
do, Una decisión a la que otros 
paises del G7 como Francia o 
Estados Unidos podrian esta- 
blecer para el proereso econó- 
mico, pero que en cambio no 
ha llegado por las posibles 
consecuencias económicas la- 
terales que puedan surgir 


LES ECHOS (FRANCIA 


Nuevo proyecto de 
desempleo en Francia 


El mevo proyecto aprobado 
por el gobierno de Emmanuel 
Macron reforma el seguro por 
desempleo Una meva reduc 
ción de la duración de la in- 
deranización del 40% podría 
producirse sila tasa de desem- 
plec tae por debajo del 6,5% 
para lo que queda de año, Ade- 
más, todos los trabajadores 
con más de 57 años que pier- 
dan su trabajo, deberán de ha- 
bertrabajadountotal de 8 me- 
ses enel último año y medio 
Una norma que hasta ahora es- 
taba en los ó meses y que cam- 
bía a partir del mes de junio, Se 
trata de otra medida más para 
evitar una intervención en los 
tipos de interés y reducir la si- 
tuación inflacionaria, 


Soluciones para la vivienda 
Lucas asegura enuna jornada de 
elBbconomisit es que los planes ur- 
banisticos impidenel desarrollo de 
vivienda. Insta a sacar adelante la 
Ley del Suelo para evitar la insegu - 
ridad juridica de los proyectos e irm- 
pulsar la construeción de pisos 


La cantante Taylor 5w en uno de sus recientes 


El Tsunami ¿33 


El *sorpasso" que 
Barcelona sí da a Madrid 


Durante losú timos años lua drid 
ha superado a Barcelona en multi 
ples variables económicas, como 
crecimiento, nuevas empresas y 
capacidad para atraer inversiones, 
Pero existeun aspectoenel que la 
Ciudad Condal ha vuelto a rea- 
perar el primerpuesto en detri- 
mento de la captal El sorpreso en 
concreto se ha producido en el irn- 
pacto económico producid opor 
los conciertos y fest ira les de misi 
a Asilo refleja un informe reali 
zado por OBS Business School que 
analiza el comportamiento de la 
industria de los eventos musicales, 
Asiel pasado año este sector factu- 
rós578 millones, Deellos, el 26% se 
produjo en Barcelona mientras 
que Madrid se conformó con el 
16%, Senin el texto, el Primavera 
Sound y los cuatro conciertos de 
Cold Play fueron claves para que 
lá capital catalana loerara el pri- 
merpuesta Perotodo apunta a 
que este año Madrid está en con- 
diciones derecuperarel tronoen 
el seementode la música en direc- 
ta, A ello contribuirá especialmen- 


Récord de beneficios 
Inditex cerró su primer trimestre 
del año conunalza del11% de las 
ganancias, hasta 1.294 millones, 


Unnuevo récord que la compañía 
obtiene gracias a su capacidad pa- 
ra elevar sus márgenes brutos, has- 


ta superarel 60% de los ingresos, 
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te la otra de Taylor Swift por 


miestro pais que se ha saldado con 


dos conciertos que colearon el 
cartel de no hay billetes, celebra- 
dos en el estadio Santiago Berna- 
beu. Uinéxitoque la cantante Ka- 
rol G apunta a superar en julio 
con otros cuatro conciertos en el 
mismo escenario donde también 


se anticipa el llenototal Ambas gi- 


La Ciudad Condal 
superó a la capital 
de España en 
impacto económico 
por los conciertos 


ras millonarias, además de fest Wa- 
les comoel Mad Cool, el electróri- 


co BEE (que este año abandona 
Barcelona para recabaren Ma- 
drid) y las veraniegas noches del 
Botánico, permiten atisbar que la 
capital de España está en condi- 
ciones de recuperar el liderazgo 
musical perdido a la conclusión 
del presente ejercicio en detri- 
mento de Barcelona, 


conciertos en Madrid, purorA PRESS 


Anticipa más compras 

Berra asegura en una entrevista 
que Miranza "creceráa doble di 
tocon la compras de clínicas of 
talmológicas", Desvela asiuna 
hoja de ruta en la que las adquisi- 
dones serán claves para impulsar 
el negocio de la compañia. 


El curioso meme" 
de Sumar para el 9-) 


Elabundante ciclo electoral de 
2024, con cuatro comicios, obliga 
a los partidos políticos a tirar de 
ingenio para tratar de movilizar a 
su electorado y para diferenciarse 
del resto, Uno de los ejemplos 
más curiosos al respecto lo está 
protagonizando Sumar conuna 
campaña de correos electrónicos 
a los voluntarios de su campaña 
de cara a las elecciones europeas 
delpróximo domingo En dichas 
misivas la formación liderada por 
Yolanda Diaz recurre aun meme 
de la mitica serie de televisión de 
Los Simpson, en la que ve a la hija 
de los protagonistas (Lisa) en es- 
tado de shocktras eludir su cita 
con las umas. Es evidente que 
con ello Sumartrata de evitar que 
muchos se queden en casa el pró- 
ximo domingo e ionoren su cita 
con las umas. Y es que la forma- 
ción es consciente de que una ele- 
vada abstención el 9-3 les perju- 
diaria chramente, De ahi que re- 
curran al ingenio para evitarlo, 
conuna campaña que al menos 
noha dejadoa nadie indiferente, 


Ceo de Opdenergy 

El fondo Antin nombra a Marti- 
nez como nuevopresidente de su 
participada Opdenery. Casiun 
año después de dejar su cargo co- 
mo CEG de Cellnexz el directivo 
asume ahora un muevo reto en el 
ambitode las energias renovables, 


El pulso de e 
los lectores —— 


Es hora de quetodos los me- 
dios de comunicación den 
prioridad y exposición alos 
empresarios españoles que de 
verdad tienen la capacidad de 
inflienciarun cambio positivo 
para el pais, Ejemplos de inno- 
vación, disrupción, emprendi- 
miento y esfuerzo, 

2 RICARDO PÉREZ 


Cuesta ver realmente los datos 
de consu mo en nuestro pais. 
En ocasiones, las opera ciones 
nose contabilizan correcta- 
mente y dan lugara confusio- 
nes, En la situación actual, 
cuesta creer que gaste mos mas 
de lo que deberiamos, 

(> HERIBERTO D, 


Una pera que haya que legislar 
una ley para obligara los pa- 
dresaaplicarun control pa- 
rentalen los móviles de sus hi- 
Jos, Gran parte de los dispositi- 
vos traen consigo esta 

herra mienta pero nadie louti- 
liza por falta de conciencia so- 
bre elte ma, 

E CHARO PILLET 


La polémica entorno a las ac 
dones de LLados refuerza la 
importancia de la educación fi- 
nanciera y la precaución al in- 
vertir en programas o cursos 
de coachte ¡Es clave investi- 
gara fondo las credenciales y 
antecedentes de quienes ofre- 
cen servicios de asesora miento 
financiero para evitar posibles 
estafas y proteger miest ros re- 
cursos económicos! 

T JAVIER MARTÍNEZ 


Los usuarios tenemos que sa- 
ber diferenciar cuandourn in- 
flvencer nos hace el bien o nos 
aporta una carga negativa, Es- 
tamos tan abducidos a las re- 
des que ninos damos cuenta, 
a JAVIER GARCÍA 
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En clave empresarial 
Escenario aún favorable para la banca 


Salvo sorpresa mayúscula, el BCE inicia este jueves el camino de los 
recortes de tipos en la eurozona. Pero eso no quiere decir que finali- 
ce el contexto positivo que para la banca han supuesto estos dos 
años de subidas en el precio del dinero. De hecho, los analistas esti- 
man que las entidades nacionales terminarán el ejercicio con un al- 
za del 8,1% de las ganancias, mientras que en 2025 el ajuste en el be- 
neficio será de solo el 0,4%. A ello contribuirá que el ciclo de bajadas 
de tipos no será tan rápido como el reciente de subidas, que han lle- 
vado el interés del 0% al 4,5% desde el verano de 2022. Tanto es así 
que el consenso del mercado sólo espera dos bajadas en 2024 ante la 
resistencia que la inflación muestra a caer hasta el normalizado en- 
torno del 2%. Los recortes limitados y la buena marcha de la econo- 
mía constituyen un escenario aún positivo para la banca, lo que se- 
guirá impulsando a las entidades financieras en bolsa. 


Alta volatilidad en el empleo fijo 


El mercado laboral español sigue sacudido por un incremento inédito 
de las dimisiones que, frente a las estimaciones del Gobierno, parece 
lejos de normalizarse. Si 2023 marcó un récord con casi 2,8 millones 
de renuncias, el presente año arranca sin síntomas de enfriamiento, 
con más de 841.000 en los cuatro primeros meses de 2024. Esta ten- 
dencia viene liderada por los indefinidos, pero los datos no apuntan a 
que la causa sea que la reforma laboral haya elevado sus oportunida- 
des de encontrar mejores empleos. Más bien revelan que la precarie- 
dad hace que muchos trabajadores fijos se vean atrapados en una rue- 
da de empleos de mala calidad, que de fijos solo tienen el nombre. 


Riesgo en la inversión del coche eléctrico 


En sólo unos días, hasta tres fabricantes de baterías han paralizado o 
cancelado la apertura de gigafactorías en Europa. La razón de estas de- 
sinversiones reside en la debilidad del mercado de vehículos eléctricos 
del Viejo Continente, que si bien es cierto que crece no lo hace a la ve- 
locidad adecuada. Sirva como muestra que en los primeros cuatro me- 
ses del año se han comercializado un total de 441.992 modelos eléctri- 
cos en la UE, una cifra muy pobre e incapaz de sustentar los enormes 
desembolsos que requiere la construcción de las plantas. Mientras per- 
sista esta baja penetración, el riesgo de más desinversiones es real. 


Opinión 


Urge un pacto por la vivienda 


El encarecimiento de los créditos para adquirir vivien- 
da provocado por la subida del euríbor debería haber 
frenado la demanda de pisos y, en consecuencia, aba- 
ratar el precio de los inmuebles. Pero nada de eso ha 
ocurrido. Muy al contrario, el alza en el coste que su- 
pone adquirir una vivienda sigue sin tocar techo, pe- 
se a haber superado ya los niveles de la burbuja de 
2007 en un buen número de capitales. La razón de ello 
está en una alarmante falta de oferta ante una deman- 
da que, lejos de frenarse, sigue creciendo por la eleva- 
da inmigración. Esta es también la conclusión a la que 
llegaron las grandes promotoras presentes en la IV 
Gran Jornada Inmobiliaria: Un año de oportunidades 
para el sector, organizada por elEconomista.es. Duran- 
te el acto los ponentes dejaron claro que el déficit en- 
tre oferta y demanda impedirá que los precios bajen 
en el futuro. Para atajar este desequilibrio, el Banco de 
España cifra en 600.000 las unidades que habría que 


Las empresas pi- 
den en la “Gran Jor- 
nada Inmobiliaria” 
de 'elEconomis- 


poner en el mercado hasta 2025. 
Una cifra que en estos momen- 
tos resulta inalcanzable habida 
cuenta de que en España sólo se 


ta.es' más sueloy producen unas 80.000 viviendas 
menos burocracia nuevas al año. Queda así paten- 
administrativa te que solo la liberación de más 


suelo para levantar grandes de- 

sarrollos podrá solucionar la ca- 
restía en vivienda. Pero con eso no es suficiente. Las 
empresas presentes en la jornada también alertaron 
de que la maraña administrativa dificulta la actividad 
y retrasa las promociones. La vivienda, por tanto, ne- 
cesita soluciones urgentes, que solo llegarán si como 
el sector pide, los partidos políticos se muestran “ge- 
nerosos” para resolver la situación. Un mensaje claro 
que evidencia la necesidad de alcanzar un Pacto de 
Estado con el fin de facilitar el acceso a la vivienda. 


Hacienda incumple 
con las autonomías 


A falta de la reforma de la financiación autonómica, 
estancada desde 2014, algunas regiones perjudicadas 
por el modelo actual llevan al menos tres años recla- 
mando un fondo compensatorio. Una medida que 
tendría un coste de 3.000 millones que, de momen- 
to, no ha salido adelante al haber dos gobiernos auto- 
nómicos que se oponen. Por si fuera poco, Hacienda 
retrasará hasta al menos 2025 la creación de esta ayu- 
da por la falta de Presupuestos para este ejercicio. Es- 
te incumplimiento deja a algunas autonomías en fran- 
ca desigualdad de oportunidades. Urge por ello que 
las CCAA y Hacienda se pongan de acuerdo y avan- 
cen en la creación de este fondo que en ningún caso 
debería ser utilizado como excusa para no acometer 
la necesaria reforma de la financiación autonómica. 


Santander pierde la 
confianza en Holaluz 


El Banco Santander ha suspendido la comercializa- 
ción de autoconsumos de Holaluz. Así, la entidad 
ha retirado la oferta de venta de estas instalaciones 
tanto de su página web como de sus oficinas, aun- 
que mantiene el acuerdo con la energética para ga- 
rantizar el servicio a los clientes que ya lo han con- 
tratado. Esto supone un duro golpe para Holaluz, 
que se queda sin un canal de ventas muy importan- 
te para impulsar su negocio. Pero la decisión de San- 
tander también evidencia que el banco ha perdido 
la confianza en la compañía liderada por Carlota Pi. 
Algo que no sorprende habida cuenta de la crítica 
situación financiera que atraviesa esta firma, que so- 
lo cuenta con liquidez hasta julio tras pincharse la 
burbuja del autoconsumo en nuestro país. 


El gráfico 


El precio de la vivienda sigue creciendo con fuerza 
Tasación. Variación en porcentaje 
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Fuente: CaixaBank Research, a partir de datos del MITMA. elEconomista. 


BALEARES, CANARIAS Y CANTABRIA LIDERAN LAS SUBIDAS. El valor 
tasado de la vivienda libre aumentó un 4,3% interanual en el primer 
trimestre de 2024 (frente al 5,3% anterior) y alcanza su máximo nivel 
desde 2010 (1.866 euros por metro cuadrado). Todas las CCAA registraron 
encarecimientos, si bien fueron Baleares, Cantabria y las Canarias las 
regiones que lideraron las alzas, con subidas por encima del 7%. 


La imagen 


CEREMONIA DE ENTREGA DE LAS BECAS LA CAIXA. Felipe VI presidió la 42? edición de la ceremonia de entrega 
de las becas de posgrado en el extranjero de la Fundación La Caixa. El acto contó también con la presencia de la 
ministra de Igualdad Ana Redondo y del presidente de la entidad, Isidre Fainé, entre otras autoridades. ere 
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LA PROSPERIDAD, EN JUEGO EN EUROPA 


Pedro Casares 
p Hontañón 
Secretario de Política Económica y Transforma- 


ción Digital del PSOE. Portavoz de Economía 
en el Congreso 


ay gestos que son más que una de- 

H claración de intenciones, que dicen 
todo del momento que vivimos, y de 

la importancia de no quedarse al margen 
de lo que ocurre a nuestro alrededor. Uno 
de ellos es, sin duda, la decisión de 30 gran- 
des empresas alemanas 
de pedir frenar a la ultra- 


ropea, y que mantienen visiones frontales 
contra la transición ecológica o la transfor- 
mación digital de nuestra industria, claves 
para el desarrollo sostenible y el progreso se- 
guro en términos económicos, sociales y de 
empleo. 

Un ejemplo de la importancia de esa Eu- 
ropa que mira al futuro son las ayudas a 19 
proyectos empresariales para la descarboni- 
zación de su actividad industrial por valor 
de 96 millones de euros, y que van a movili- 
zar más de 300 millones de inversión, con- 
cedidas por el ministerio de Industria y Tu- 
rismo. Una inversión gracias al Perte de la 

descarbonización y que va 
a permitir a grandes in- 


derecha en las elecciones dustrias electrointensivas 
europeas del próximo 9 Es clave que acceder a la transforma- 
goon empresas Bruselas ma no al o 
2 E z v e 
como Siemens, Bayer, el espiritu reformista Éste es solo un ejemplo 
BMW, Ea Ua para transformar de lo e que es 
wagen, lanz, Eon o | , que a partir de e junio 
a economia 


Deutsche Bank han deci- 
dido renunciar a la neu- 
tralidad política para ad- 
vertir de los peligros que 
conlleva el auge de la extrema derecha para 
la prosperidad económica de Europa. Una 
decisión aplaudida por todos los demócra- 
tas del continente pero, que más allá de su 
trascendencia, nos sitúa en el momento tan 
delicado que atraviesa la Unión Europea con 
la posición ascendente de partidos ultrade- 
rechistas. Posiciones que van en contra de 
los valores europeos, que cuestionan los prin- 
cipios de solidaridad e igualdad, que han si- 
do el núcleo central de la construcción eu- 


las instituciones comuni- 
tarias sigan manteniendo 
ese espíritu reformista y 
transformador de nuestra 
economía, el camino para garantizar no so- 
lo prosperidad o progreso sino también ma- 
yores cotas de bienestar y cohesión social en 
Europa. 

La respuesta justa y solidaria que se dio en 
la Unión Europea tras la irrupción de la pan- 
demia de Covid-19 o ante la escasez de bie- 
nes y servicios estratégicos tras el inicio de 
la guerra de Ucrania, con el liderazgo y de- 
terminación de gobiernos como el de Espa- 
ña para lograrlo, fue muy distinta a la res- 


puesta a la crisis financiera, marcada por las 
recetas basadas en recortes y austeridad, que 
una mayoría conservadora impuso hace más 
de diez años en Bruselas y que generó una 
mayor brecha de desigualdad entre países y 
entre la ciudadanía europea. 

Los fondos Next Generation EU, el progra- 
ma SURE o la emisión de deuda mancomu- 
nada han sido algunos de los mayores éxitos 
de la política económica europea y un pun- 
to de inflexión para fortalecer el proyecto de 
integración europeo. 

Para continuar con esa senda, en los pró- 
ximos años es necesario contar con un pre- 
supuesto de la UE que ga- 
ne peso y capacidad para 
reducir el déficit estruc- 
tural de inversión y conti- 
nuar desplegando inver- 
siones para afrontar algu- 
nos de los retos más im- 
portantes como lo es la 
doble transición verde y 
digital, el reforzamiento 
de las capacidades de se- 
guridad y el desarrollo del 
Pilar Europeo de Derechos 
Sociales. 

En este contexto, es esencial continuar con 
la emisión de deuda mancomunada más allá 
del 2026 como elemento clave de la solida- 
ridad y la cohesión territorial europea al ser- 
vicio de la construcción de una economía 
más fuerte, estable y competitiva ante los 
cambios y la inestabilidad geopolítica a nues- 
tro entorno, estimulando el desarrollo de sec- 
tores estratégicos para promover la autono- 
mía industrial europea. 


La emisión de 
deuda conjunta 

ha fortalecido 

el proyecto de 
integración europeo 


Será necesario aumentar la seguridad eco- 
nómica garantizando el suministro de ener- 
gía, materias primas, tecnologías, medica- 
mentos y alimentos mediante el impulso de 
la economía circular, la inversión y el co- 
mercio internacional, con el objetivo tam- 
bién de aumentar el empleo de alta calidad 
y crear oportunidades de negocio en la UE. 

Así como mejorar las capacidades de la 
UE en materia de ciberseguridad, tecnolo- 
gía y necesidades estratégicas, lo que re- 
quiere una inversión europea en infraes- 
tructuras críticas. Otra cuestión fundamen- 
tal, es seguir aumentando las patentes e in- 
novaciones que se lanzan 
al mercado y generan va- 
lor añadido para las em- 
presas, las pymes y las 
startups. 

Es preciso, también, 
culminar la unión banca- 
ria mediante un seguro 
europeo de depósitos 
bancarios que homoge- 
nice la seguridad de to- 
dos los depósitos en el 
conjunto de la UE, mejo- 
rar las condiciones laborales y salariales de 
los trabajadores por igual a nivel europeo 
y armonizar las políticas fiscales y tributa- 
rias para todos los países, reduciendo las 
disparidades. 

En definitiva, está en juego seguir avan- 
zando en una Europa más próspera, justa y 
solidaria, que genere oportunidades y ma- 
yor bienestar frente a las amenazas de quie- 
nes no comparten el proyecto ni los valores 
europeos. 


MÁS VALIENTES, MÁS ECOLÓGICOS, MÁS JUSTOS 


$ Maria 
~ Demertzis 


Subdirectora del Instituto Bruegel (Bruselas) 


n 2019, antes de las elecciones euro- 
peas de ese año, mi colega Guntram 
Wolff, entonces director de Bruegel, y 
yo editamos una colección de ensayos escri- 
tos por nuestros becarios para los nuevos di- 
rigentes de la Unión Europea. Instábamos 
a los dirigentes a ser más audaces en sus ac- 
ciones, a apostar por políticas más ecológi- 
cas y a salvaguardar la cohesión de la UE. 
Ahora, en vísperas de las elecciones eu- 
ropeas de junio, está claro que los últimos 
cinco años han resultado muy diferentes a 
nuestras expectativas. En la primavera de 
2019, cuando editamos el libro, no había for- 
ma de saber que, en menos de un año, el 
mundo entero estaría bloqueado y los paí- 
ses de la UE acabarían registrando 1,3 mi- 
llones de muertes por Covid-19. Tampoco 
era razonable suponer entonces que cinco 
años después habría una guerra prolonga- 
da en las fronteras de Europa. Ni que una 
Rusia totalitaria iba a provocar la mayor cri- 
sis energética jamás vista en el mundo, obli- 
gando a la UE a desvincularse por comple- 
to de la energía rusa. 


Los dirigentes nacionales y de la UE aca- 
baron aplicando políticas más valientes que 
nunca, aunque forzados por la policrisis. 
En la primavera de 2020 y en el plazo de 
tres meses, los dirigentes de la UE reunie- 
ron varios paquetes diferentes para finan- 
ciar el desarrollo de las muy necesarias va- 
cunas y proteger el valor económico y el 
empleo. 

Sorprendentemente, 
aprendiendo de la Crisis 
Financiera Global, esto no 
se hizo a expensas de la 
muy necesaria inversión, 
particularmente en las 
transiciones verde y digi- 
tal. El paquete Next Gene- 
ration EU se elaboró para 
financiar la recuperación 
y aumentar la resistencia 
de la UE. Fue valiente por- 
que se elaboró rápidamen- 
te y, por primera vez, se financió mediante 
la emisión de deuda común: la UE se endeu- 
da como una sola entidad para conceder 
préstamos y subvenciones a los países. La 
respuesta fue ciertamente ecológica, ya que 
su motivación era seguir invirtiendo en la 
economía verde. Y fue justa porque la asig- 
nación de fondos se dio proporcionalmen- 
te a los más afectados por la pandemia, en 


Los próximos 
dirigentes de la UE 
tendrán que 
garantizar la unidad 
y la cohesión 


relación inversa a los medios financieros de 
cada país. 

Una parte no utilizada de Next Genera- 
tion EU se reutilizó para acelerar la desvin- 
culación de Rusia al tiempo que se acelera- 
ba la transición energética para abandonar 
los combustibles fósiles. La UE también se 
unió para imponer sanciones que rompie- 
ran las relaciones económicas con Rusia. Y 
se permitió de nuevo a los 
paises eludir las normas 
fiscales y de ayudas esta- 
tales para poder prestar 
ayuda financiera a hoga- 
res y empresas a fin de ha- 
cer frente a la sacudida 
inflacionista que supuso 
la subida de los precios de 
la energía. 

No podemos predecir 
el futuro. Pero sí sabemos 
que en los próximos cin- 
co años la UE tendrá que dar prioridad a 
su seguridad, económica y de otro tipo. 
Aunque todos esperamos un futuro pacifi- 
co, lo cierto es que las rivalidades mundia- 
les han creado turbulencias. La UE y Eu- 
ropa tendrán que salvaguardar la paz in- 
virtiendo en fuerzas militares más fuertes. 

Esto no es algo natural para la UE porque 
se creó como un proyecto de paz. Además, 


nunca tuvo la ambición de llevar a cabo una 
política exterior común, lo que la deja aho- 
ra en clara desventaja y en gran necesidad 
de acelerar la coordinación. 

Al mismo tiempo, no cabe duda de que 
la economía mundial ya no es tan abierta 
como antes. Los países tendrán que depen- 
der menos del comercio y más de la pro- 
ducción y el consumo nacionales. Todo ello 
ha reavivado instintos proteccionistas que 
fragmentan aún más la economía mundial. 
Sin duda, la UE tendrá que imitar algo de 
eso, al menos para garantizar su propia se- 
guridad económica. 

Pero todos sabemos que, en última ins- 
tancia, se trata de una carrera a la baja. 
Cuanto más se invierte en fuerzas milita- 
res, más aumenta la amenaza de guerra. 
Cuanto más se cierran las economías pa- 
ra protegerse de la competencia desleal, 
más se socavan el bienestar y la capacidad 
de innovación. Y, por último, cuanto más 
nos esforcemos por reunir a todos en tor- 
no a la mesa mundial y establecer un re- 
glamento mundial aceptable, menos ca- 
paz será de hacer frente a la emergencia 
climática. 

Sin duda, los próximos dirigentes de la 
UE tendrán que garantizar la unidad y la 
cohesión. Y no dejarán de necesitar ser 
valientes. 
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Holaluz pierde el canal de ventas del 
Santander para sus autoconsumos 


El banco ha suspendido la comercialización 
de instalaciones en 2.000 oficinas y en su web 


Rubén Esteller MADRID. 


El Banco Santander se apea de la 
revolución de los tejados de Hola- 
luz en medio de la crisis que ha pues- 
to contra las cuerdas a la compañía 
que preside Carlota Pi. 

La entidad financiera ha suspen- 
dido sine die la comercialización 
de las instalaciones solares de la 
energética catalana, mientras que 
mantiene vivas ofertas de otras em- 
presas como Powen pese a la cri- 
sis que atraviesa el sector por la caí- 
da de ventas que está provocando 
el fuerte descenso de los precios de 
la electricidad. 

El Santander ha retirado al com- 
pleto la oferta de venta que realiza- 
ba a sus clientes desde sus oficinas 
e incluso ha eliminado de su pági- 
na web cualquier referencia comer- 
cial a este enlace entre ambas com- 
pañías. El banco y Holaluz anun- 
ciaron a principios de 2023 el lan- 
zamiento de una potente alianza 
estratégica que pretendía impulsar 
la transición energética en España. 

La colaboración se activó para las 
casi 2.000 sucursales que la enti- 
dad financiera tiene en España, así 
como a través de los más de 1.000 
agentes y los canales digitales de la 
entidad, donde se ofrecía la posibi- 
lidad a los clientes del Santander 
de generar su propia energia verde 
a través de la instalación de pane- 
les de Holaluz. 

La energética catalana ofrecía a 
los clientes del Santander una pro- 
puesta integral en el ámbito solar 
que acompañaba al cliente en todo 
momento: desde el diseño de la ins- 
talación, la gestión de ayudas y sub- 
venciones (que, a día de hoy, cubren 
hasta el 45% de la instalación gra- 
cias a los fondos Next Generation) 
hasta el mantenimiento de las pla- 
cas solares, ofreciendo un ahorro 
mensual garantizado que facilita- 
ba la reducción de la factura de la 
luz hasta los cero euros. 

Adicionalmente, Banco Santan- 
der ponía a disposición de los clien- 
tes una línea de financiación ver- 
de en condiciones preferentes pa- 
ra impulsar la instalación de estos 
autoconsumos. 

Fuentes consultadas por elEco- 
nomista.es indican que la alianza 
entre ambas partes sigue legalmen- 
te viva, ya que se tiene que atender 
a los clientes del banco que han con- 
tratado este servicio, el acceso a los 
productos ofertados, así como la 
gestión de las ayudas que siguen en 
gran medida pendientes de cobro. 


Powen mantiene en plena forma 
su colaboración con el banco 


La crisis en el sector del auto- 
consumo, no obstante, no ha te- 
nido ningún efecto en la alianza 
entre el Banco Santander y otro 
de los grandes protagonistas del 
negocio como es Powen. Ambas 
compañías mantienen en plena 
forma la oferta que desarrollan 
tanto para pymes como para 
empresas. 

Powen ofrece a través del Banco 
Santander un servicio personali- 
zado e integral que cubre desde 
el diseño e ingeniería hasta la 
instalación, el mantenimiento y 
la tramitación de cualquier ges- 


tión administrativa, incluidas 
subvenciones. Por su parte, el 
banco completa la propuesta de 
valor con una solución de ʻlea- 
sing' con las mejores condicio- 
nes del mercado. 

Tras un proceso de integración 
previa y total en sistemas a tra- 
vés de una prueba piloto que se 
llevó a cabo en Andalucía, la pro- 
puesta se escaló a nivel nacional 
-al igual que Holaluz- y se puede 
contratar después a cualquier 
sucursal de la red nacional del 
banco para cualquier tamaño de 
empresa. 


Banco Santander no quiso ayer 
hacer declaraciones sobre la deci- 
sión de retirar la oferta comercial 
de Holaluz. 

La congelación de este acuerdo se 
produjo, por lo tanto, casi al mismo 
tiempo que la auditoría de Holaluz 
apuntaba a la existencia de una “in- 
certidumbre material” que puede 
generar “dudas significativas” so- 
bre la capacidad del grupo para con- 
tinuar como empresa en funciona- 
miento, además de mencionar un 
fondo de maniobra negativo de 44,3 
millones de euros. 

Holaluz perdió en 2023 un total 
de 26 millones de euros, frente alos 
5,1 de pérdidas de 2022, lo que su- 
puso quintuplicar sus números ro- 
jos. El informe del auditor indepen- 
diente EY recordó que las previsio- 
nes de tesorería para los próximos 


El acuerdo entre las partes sigue legalmente vivo 
para mantener la atención a los clientes actuales 


doce meses incluían nuevas fuen- 
tes de financiación por un importe 
global de 20 millones de euros, que 
de no materializarse supondrían la 
presentación de un preconcurso de 
acreedores. 

Transcurrido más de un mes des- 
de que Holaluz anunció su inten- 
ción de cerrar un acuerdo de finan- 
ciación mediante varios créditos 
con el Instituto Catalán de Finan- 
zas (ICF), Avanesa y otros presta- 
mistas por un total de 21 millones, 
no se han conocido novedades. 

En paralelo, la compañía que pre- 
side Carlota Pi comunicó el 7 de ma- 
yo que sondeaba una alternativa pa- 
ra aliviar su tesorería con la entra- 
da de un socio industrial que tam- 
poco se ha formalizado y para el que 
suena con fuerza el nombre de Jo- 
sé Elías, el propietario de Audax y 
La Sirena. 

Los títulos de Holaluz retroce- 
dieron ayer en el BME Growth un 
6,31% hasta los 1,41 euros por ac- 
ción, lo que convierte al valor en un 
auténtico carrusel de subidas y ba- 
jadas en las últimas sesiones. 

Los rumores apuntan a un posi- 
ble intercambio de acciones por par- 
te de la compañía para tratar de sal- 
var sus cuentas y la valoración de 
las acciones tendría en este aspec- 


La compañía busca 
un inversor para 
incorporarse al 
capital entre los que 
suena José Elías 


to una especial importancia para 
los accionistas fundadores y los fon- 
dos que les acompañan. 

En todo caso, pese a los intentos, 
Holaluz no ha encontrado por el 
momento ningún interesado en to- 
mar una participación en la firma. 
En parte, los motivos para que no 
se haya alcanzado un acuerdo se 
centrarían en la división interna del 
consejo de administración, donde 
los dos fondos, Axon Capital e In- 
versiones y Geroa Pentsioak, firma- 
ron en desacuerdo las cuentas co- 
rrespondientes al 2023. 

El próximo 28 de junio, Holaluz 
tiene previsto celebrar su Junta ge- 
neral de accionistas en la que la com- 
pañía someterá a consideración de 
sus accionistas los puntos habitua- 
les como la aprobación de las cuen- 
tas y de la gestión. 
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Genc aprovecha una reunión de Goldman, 
asesor del Sabadell, para defenderse 


El CEO de BBVA defendió la creación de valor de los últimos años en plena opa 


L. G. / E. C. MADRID. 


El consejero delegado de BBVA, 
Onur Genç, defendió ayer la crea- 
ción de valor como guía para la es- 
trategia de la entidad. Así lo hizo 
durante una conferencia con inver- 
sores organizada por Goldman Sachs 
en Madrid en plena opa sobre Sa- 
badell. “Tomamos todas las deci- 
siones de negocio guiados por la 
creación de valor”, aseguró. 

El banquero argumentó que esta 
apuesta se refleja en las métricas 
que sigue de cerca el banco para 
medir su desempeño, como son el 
retorno sobre el capital regulatorio 
o el crecimiento del valor tangible 
por acción más dividendos. 

Al respecto, subrayó que BBVA 
ha mostrado un mejor desempeño 
en términos de crecimiento de va- 
lor tangible por acción más dividen- 
dos que los bancos comparables eu- 
ropeos. En apoyo de esta afirma- 
ción, indicó que el dividendo en 
efectivo aumentó un 28% el pasa- 
do año; y el grupo distribuyó 13.200 
millones entre los accionistas des- 
de 2021 con dividendos y recom- 
pras de acciones. También señaló 
que BBVA tiene una rentabilidad 
sobre patrimonio tangible (RoTE) 
superior a la media de las geogra- 
fías donde opera por mantener ban- 
cos líderes en esos mercados. 

Con respecto a la sensibilidad de 
BBVA frente a la bajada de los ti- 
pos de interés, Genç señaló que en 
los últimos años BBVA ha ido cu- 
briendo este extremo para llegar a 
una sensibilidad del 5%. Esto im- 
plica que el margen de intereses 
de BBVA cae solo un 5% por cada 
bajada de los tipos de interés de 
100 puntos básicos. Así, si en el me- 
dio plazo se reducen los tipos del 
4% actual al 2,5%, la caída del mar- 
gen de intereses para España será 
de un máximo de 450 millones de 
euros. “Creemos que los niveles de 


Onur Genç, CEO de BBVA. pom aLonso 


El negocio 
en México y 
Turquía mejora 


Con respecto a su negocio en 
México y Turquía, Genç man- 
tuvo su visión positiva. En el la- 
do del país americano, su posi- 
ción junto a EEUU y el papel 
que puede jugar en el comer- 
cio por las tensiones de Wa- 
shington y China es clave para 
la teoría. Turquía tiene señales 
de mejora en lo macro al tiem- 
po que el equipo económico 
muestra “claro compromiso". 


rentabilidad que disfrutamos hoy 
en día en España continuarán”, 
subrayó el CEO. 


Inversión en tecnología 
Genç ha evitado hablar de la ope- 
ración de concentración en curso, 
pues Goldman Sachs es asesor de 
Sabadell y existen incompatibili- 
dades al respecto. Lo que sí ha he- 
cho es relatar las bondades de la 
gestión de la entidad en los últi- 
mos años y defender que cuando 
una entidad tiene mayor tamaño 
puede invertir más en tecnología 
y eso redunda en que puede ofre- 
cer mejores precios y servicios a 
sus clientes. 

Esta afirmación cobra especial 
relieve por estar en pleno proceso 


de opa. “Si eres uno de los princi- 
pales jugadores (en un mercado) 
puedes invertir en tecnología y 
ofrecer mejores precios a los clien- 
tes”, apuntó. 

Sobre la posibilidad de entrar en 
nuevos mercados mediante la ad- 
quisición de competidores, el nú- 
mero dos del BBVA ha explicado 
que no es fácil si el banco busca te- 
ner un cierto tamaño y ha consi- 
derado que la compra de negocios 
y sucursales en el exterior no en- 
caja con los planes del banco. La 
apuesta aquí, expuso, es probar en 
nuevos mercados con un banco di- 
gital, como han hecho en Italia; o 
con participaciones en otras enti- 
dades digitales, como en Reino Uni- 
do o Brasil. 


El parqué sitúa 
en el 27% las 
posibilidades de 
éxito de la oferta 


elEconomista.es. MADRID. 


Las acciones de Sabadell y BBVA 
empezaron a moverse con ten- 
dencias inversas desde que el 
vasco confirmó su interés por 
adquirir el banco catalán. Si el 
29 de abril, víspera de filtrarse 
su interés, el canje propuesto de 
un título de BBVA por 4,83 de 
Sabadell llevaba implícita una 
prima cercana al 30%, hoy se ha 
reducido a cerca del 12%. Sin em- 
bargo, la bolsa cotizaría una po- 
sibilidad de éxito de la opa de 
apenas el 27% por diferentes 
eventos, según fuentes del mer- 
cado consultadas. 

De un lado, la acción de Saba- 
dell se ha revalorizado cerca de 
un 6,89% en un buen momento 
para los valores bancarios ante la 
convicción del que el BCE no ba- 
jará tanto ni tan rápido los tipos 
y el mejor desempeño económi- 
co. Los comparables españoles 
CaixaBank, Bankinter y Unicaja 
han subido un 4,8% en el mismo 
plazo. El Sabadell mejoró sus pro- 
yecciones de resultados al pre- 
sentar las cuentas de marzo y su 
cotización recogería también la 
mejora del rating de Fitch y su in- 
clusión en el indice MSCI porque 
obliga a invertir en el banco a aque- 
llos fondos que lo repliquen. 

BBVA ha visto caer en parale- 
lo su cotización un 12,66%, aun- 
que también mejoró sus proyec- 
ciones de resultados. Además de 
la opa, en la cotización pesaría 
México, donde construye el 60% 
del balance, porque los bancos 
mexicanos (Banorte, Inbursa, 
BanRegio, BanBajíio) han visto 
caer un 13,7% su cotización. 

Las fuentes consultadas cre- 
en que, aunque se retirase la opa 
no recuperaría los niveles del 29 
de abril ni Sabadell perdería su 
subida. Con la extrapolación de 
la evolución de la banca en Mé- 
xico y española estiman que la 
bolsa ve una probabilidad de éxi- 
to del 27%. 


Sabadell y BEI financiarán a pymes con hasta 400 millones 


El importe máximo 
podrá incrementarse 
hasta los 600 millones 


elEconomista.es MADRID. 


Banco Sabadell y el Banco Euro- 
peo de Inversiones (BEI) firma- 
ron ayer un acuerdo de garantía 
de hasta 200 millones de euros que 
permitirá a la entidad liderada por 


Josep Oliu y César González Bue- 
no financiar con hasta 400 millo- 
nes a pymes y empresas de media- 
na capitalización. 

En un comunicado, Banco Saba- 
dell explicó que se trata del pri- 
mer tramo de la operación que el 
BEI que encabeza Nadia Calviño 
ha aprobado por un importe total 
de hasta 300 millones de euros. 

La entidad de origen catalán aña- 
dió que el importe máximo de los 
préstamos podrá incrementarse 


hasta los 600 millones de euros en 
el momento de la firma del tramo 
restante del total aprobado por el 
BEI. 

La garantía del BEI a Banco Sa- 
badell se efectúa sobre una carte- 
ra de préstamos corporativos ya 
existentes, y la entidad “se com- 
promete a financiar nuevos pro- 
yectos de pymes y mid-caps por 
dos veces el importe garantizado 
por el BET”, señalan en la citada 
comunicación. 


El objetivo de la garantía es 
“promover y acelerar la inversión 
del sector privado y dar apoyo a 
las necesidades de capital circu- 
lante y liquidez”, así como a las 
limitaciones de inversión, de las 
pymes y mid-caps, añadió Banco 
Sabadell. 


Compromiso con la empresa 

El director general y director de 
Banca de Empresas, Red y Banca 
Privada de Banco Sabadell, Carlos 


Ventura, explicó que el acuerdo 
muestra su “firme compromiso 
con las empresas”. 

El director general de Operacio- 
nes para la Unión Europea del BEI, 
Jean-Christophe Laloux, señaló 
por su parte su satisfacción por co- 
laborar de nuevo con Banco Saba- 
dell “para facilitar el acceso a so- 
luciones crediticias atractivas” a 
estas empresas en España en un 
momento clave como el actual pa- 
ra la economía. 
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Los descuentos van creciendo cada año 
y ahorras cada vez más. 
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ERC busca aliados 
en el Congreso 


para frenar la opa 
sobre Sabadell 


Pide vía Proposición no de Ley alertar de 
sus efectos a las instituciones europeas 


E. Contreras / L. Gómez / C. Huguet 
MADRID / BARCELONA. 


La opa de BBVA sobre Sabadell lle- 
ga al Congreso. El Grupo Parlamen- 
tario ERC ha presentado una pro- 
posición no de ley para alertar a “las 
instituciones europeas de los efec- 
tos nocivos sobre la competencia” 
que implicaría, en su opinión, la in- 
tegración del banco catalán en el 
grupo vasco. Esta iniciativa, con la 
que busca aliados para respaldar 
una denuncia que ya anunció que 
haría la Generalitat liderada por Pe- 
re Aragonés, obligará a los grupos 
parlamentarios a tomar partido en 
la operación. 

La opa de BBVA ha recibido el re- 
chazo frontal en Cataluña tanto por 
parte de las asociaciones empresa- 
riales, que temen una limitación al 
crédito por los propios ajustes que 
tienen lugar con las fusiones ban- 
carias, como por parte de todos los 
partidos políticos en la región. El 
Gobierno ha avisado a través del 
ministro de Economía, Carlos Cuer- 
po, que vetará la fusión, aunque la 
opa resultase exitosa desde que se 
formuló, dejando en el aire las si- 
nergias que hacen más rentable la 
operación. Y en la reciente reunión 
anual del Cercle d'Economia, que 
aglutina a las fuerzas económicas 
en la región, también fijó posicio- 
nes en contra el presidente del PP 
y líder de la oposición, Alberto Nú- 
ñez Feijóo, expresando dudas so- 
bre la operación. “Hay que tener ra- 
zones muy poderosas para autori- 
zar una fusión”, afirmó. El PP cata- 
lán fue incluso más contundente. 


La operación se ha tropezado con 
una contestación poco común des- 
de su origen. La rechazó el consejo 
de administración de Sabadell, al 
considerar que infravalora el poten- 
cial del banco y que solo puede ren- 
tar más para sus inversores, y el pro- 
pio ministro de Economía anticipó 
la posición del Ejecutivo la vispera 
misma de que el BBVA la lanzase. El 
banco decidió seguir adelante, con- 
vencido de que el Gobierno acaba- 
rá viendo las bondades de la tran- 
sacción y de que su no inicial estaba 
influenciado por plantearse en ple- 
na campaña electoral en Cataluña. 


Complejo apoyo 

La proposición no de ley, presenta- 
da por ERC el pasado día 22 y ya 
admitida en la Cámara Baja, se de- 
batirá con el escenario electoral ce- 
rrado, al concluir la última cita el 
próximo domingo 9 con los comi- 
cios europeos. El apoyo puede, sin 
embargo, complicarse porque ERC 
ha aprovechado la iniciativa para 
colar la demanda de que el Banco 


Edificio de Banco Sabadell. kemo vicario 


de España otorgue ficha a Institut 
Catala de Finances para que opere 
en Cataluña como banco público, 
una de las reivindicaciones históri- 
cas de la Generalitat que no ha lo- 
grado llevar a cabo, pero que pare- 


La región de la UE con el mayor nivel 
de concentración bancaria 


ERC utiliza datos de la Autoritat Catalana de la Competencia en apo- 
yo de su iniciativa. En la Proposición no de Ley expone que los dos pri- 
meros bancos (CaixaBank y el grupo que surgiría de aunar BBVA y 
Sabadell) elevaría al 80% la cuota, convirtiendo a Cataluña en el 
mercado de la Unión Europea “con un nivel más elevado de concen- 
tración bancaria”. En 2022 solo cuatro entidades financieras acumu- 
laban ya en la región en Barcelona, Tarragona y Girona el 90% del to- 
tal de cuota de mercado en términos de oficinas bancarias. 


cía aparcada tras la última negati- 
va del Banco de España, en 2022, 

Con todo, BBVA argumentó la 
formulación de la opa desde el ori- 
gen en que su misión es crear valor 
y optimizar su capital y resulta com- 
plementario a Sabadell (reforzaría 
su peso en España, con una signifi- 
cativa presencia en pymes, diluyen- 
do el de México y el de Turquía). 

El banco ha puesto ya en marcha 
la maquinaria con la solicitud de to- 
dos los permisos necesarios a la 
CNMV, CMNC y el BCE, así como 
a otras autoridades financieras fue- 
ra de España. BBVA estimó en has- 
ta 6-8 meses la duración del proce- 
so, pero la complejidad de los aná- 
lisis por parte, sobre todo, de la 
CNMC podrían ampliar el plazo a 
bien entrado 2025. 


El mercado español 
de M&A se reduce 
un 33% y espera 
mejorar este año 


Los actores del sector 
siguen siendo 
cautelosos 


L. G. MADRID. 


Tras un sólido cuarto trimestre 
de 2023, el mercado de M&A en 
España vivió en los primeros 
tres meses de este año un des- 
censo del 33% en los volúme- 
nes de actividad. Así lo confir- 
ma el Debt Market Monitor de 
DC Advisory, que apunta a un 
aumento de la actividad de los 
mercados de capitales, tanto de 
deuda como de equity, para lo 
que queda de año. 

Los actores del mercado de 
deuda continúan con su pru- 
dencia de los últimos meses y 
se mantienen al margen de las 
operaciones de apalancamien- 
to, manteniéndose alejados de 
los sectores cíclicos y los aso- 
ciados a mayores requisitos de 
inversión. 

Sin embargo, sigue habiendo 
apetito por activos de alta cali- 
dad, señalan en el informe. En 
este sentido, desde DC Advisory 
señalan que “seguimos obser- 
vando que los bancos y los fon- 
dos de crédito encuentran más 
oportunidades, especialmente 
en la financiación del crecimien- 
to”. 

A pesar de la mejora de la vi- 
sibilidad macroeconómica, mu- 
chas de estas refinanciaciones 
están provocando reorganiza- 
ciones de las estructuras de ca- 
pital debido al aumento de los 
tipos básicos nacionales. 

La escasa actividad de fusio- 
nes y adquisiciones en 2023 con- 
tribuyó a un elevado número de 
refinanciaciones de deuda este 
trimestre. En los próximos me- 
ses, la compañía prevé un re- 
punte gradual de la actividad de 
fusiones y adquisiciones a me- 
dida que se aclaren las condi- 
ciones del mercado. 
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EL MAYOR CONGRESO DE ONCOLOGÍA 
REVOLUCIONA LOS TRATAMIENTOS 
PARA EL CÁNCER DE PULMON 
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Instalación principal de Ñaming. ee 


DeA Capital compra el 'rey" 
de los sándwiches a Talde 


Toma la mayoría del capital (90%) de Ñaming y mantiene 
a su consejero delegado Jorge Miranda como minoritario 


C. Reche MADRID. 


DeA Capital Alternative Funds 
SGR, a través de su fondo Taste of 
Italy 2, ha firmado la toma de la 
mayoría de Ñaming, compañía re- 
ferente en la elaboración de sánd- 
wiches con una amplia cuota de 
mercado, con el objetivo de impul- 
sar su crecimiento en la Penínsu- 
la Ibérica durante los próximos 
años. La operación supone la sali- 
da del capital de Talde Private 
Equity, que se hizo con la compa- 
ñía en 2014 con motivo de la crea- 
ción de un nuevo fondo con 100 
millones de euros. 

Jorge Miranda, consejero de- 
legado y miembro de la familia 
fundadora, ha reinvertido en la 
empresa y se mantendrá como so- 
cio minoritario en esta nueva eta- 
pa. Su participación accionarial 
es del 10% y se articula a través 
de su sociedad patrimonial Ane- 
mi Kudeaketa. 

La operación, de la que no han 
trascendido los términos econó- 
micos, está sujeta a la aprobación 
por parte de la Comisión Nacional 
de los Mercados y la Competencia 
(CNMO). 

Fundada en 1990 y con sede cen- 
tral en Mallén (Zaragoza), Ñaming 
se ha consolidado como el líder en 
el mercado de sándwiches en Es- 


paña con un crecimiento sosteni- 
do de doble dígito durante los úl- 
timos años. Su catálogo de produc- 
tos listos para consumir abarca des- 
de sándwiches y bocadillos hasta 
ensaladas, wraps, yogures, fruta 
cortada, smoothies y postres. 

La facturación del último año 
de la compañía es de 40,5 millo- 
nes, cifra un 38% superior a la del 


Amplia cuota 
de mercado 
en España 


La plantilla actual de Ñaming 
es de 350 empleados. La 
compañía está finalizando el 
lanzamiento de una nueva 
gama de productos que le 
ayuden a consolidar su cuota 
de mercado superior a un 
50%, de acuerdo al último 
informe del sector elaborado 
por la publicación especiali- 
zada Alimarket. La compañía 
se coloca a distancia de otros 
competidores como Gufres- 
co y Sandwich LM, que ha 
activado un proyecto de in- 
troducción de maquinaria au- 
tomática en el último año. 


cierre de 2022 antes (29,3 millo- 
nes de euros), si se comparan es- 
tos números facilitados por la em- 
presa con los disponibles en el Re- 
gistro Mercantil referidos a la so- 
ciedad Ñaming SL, cabecera de 
los negocios. 

Para este crecimiento ha sido 
también muy importante la estra- 
tegia de crecimiento inorgánica, 
como probó la compra de Sansala 
en 2021, que le ayudó a sumar unas 
nuevas instalaciones en Madrid 
con el obrador de la compañía ad- 
quirida. 

Para DeA Capital la toma de con- 
trol de Grupo Ñaming supone su 
tercera inversión en España tras 
Alimentación y Nutrición Fami- 
liar (Alnut), proveedor de Merca- 
dona, y la adquisición de una par- 
ticipación significativa en la cade- 
na de restauración Pizzerías Car- 
los. En ambos casos la participación 
es mayoritaria. 

DeA Capital ha contado con el 
asesoramiento de Arcano y 
Eversheds Sutherland, junto al apo- 
yo de PwC, KPMG y BMS, que se 
han encargado de tareas de due di- 
ligence. Fondos asesorados por 
Muzinich han suscrito la financia- 
ción para la inversión y el creci- 
miento de Ñaming. Talde Private 
Equity ha sido asesorada por So- 
cios Corporate Finance y Deloitte. 
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La Fundación “la Caixa" 
entrega 100 becas de 
posgrado en el extranjero 


Los becarios 
ampliarán sus 
estudios en el 
extranjero 


elEconomista.es MADRID. 


Su Majestad el Rey presidió ayer 
la ceremonia de entrega de las 
becas de posgrado en el extran- 
jero de la Fundación ”la Caixa”, 
otorgadas a los 100 universita- 
rios seleccionados en la convo- 
catoria de 2023. Se trata de la 
42.3 edición del programa de 
Becas de la entidad, que tiene 
por objetivo el fomento del ta- 
lento de los estudiantes más so- 
bresalientes mediante la amplia- 
ción de su formación en algu- 
nas de las mejores universida- 
des del mundo. 

El acto, celebrado en CaixaFo- 
rum Madrid, también contó con 
la asistencia de la ministra de 
Igualdad, Ana Redondo, y del 
presidente de la Fundación ”la 
Caixa”, Isidro Fainé. 

“El programa de Becas es uno 
de los más antiguos y emblemá- 
ticos de la Fundación ”la Caixa”. 
Nació en 1982, un año después 
de mi incorporación a la entidad, 
con el objetivo de ofrecer a men- 
tes brillantes de nuestro país la 
oportunidad de formarse en las 
mejores universidades de Esta- 
dos Unidos. A lo largo de estos 
42 años, el programa no ha pa- 
rado de crecer, ha incorporado 
nuevos países de destino y ha su- 
mado, anualmente, nuevo talen- 
to a una red de becarios que ya 
supera las 6.000 personas”, ex- 
plicó Fainé. 

Las 100 becas concedidas es- 
tán repartidas entre dos conti- 
nentes: 65 becas son para estu- 
diar en Europa, y 33 becas, para 
estudiar en América del Norte. 
Los países que más becarios 
atraen son Estados Unidos (32) 
y Reino Unido (29). 


A$ 


Fundación "la Caixa” 


A esta edición de las becas de 
la Fundación ”la Caixa” para rea- 
lizar estudios de posgrado en el 
extranjero se han presentado 978 
solicitudes elegibles para optar 
a una de las 100 becas del pro- 
grama, otorgadas en régimen de 
concurrencia competitiva. Las 
solicitudes deben superar una 
primera fase de evaluación me- 
diante el sistema de peer review 
(evaluación por pares realizada 
por personas con competencias 
similares), y aquellas personas 
que reciben las mejores califica- 
ciones son convocadas a una en- 
trevista personal. En la fase de 


Los estudiantes 
tienen una edad 
media de 25 años 
en el momento 
de recibir la beca 


selección intervienen profeso- 
res universitarios con experien- 
cia internacional en este tipo de 
procesos de evaluación. 

Tanto el número de solicitu- 
des recibidas como el rigor y el 
grado de exigencia de los proce- 
sos de selección garantizan que 
los candidatos seleccionados acre- 
diten niveles de excelencia so- 
bresalientes. La eficacia de este 
sistema se refleja posteriormen- 
te en el éxito de los becarios de 
la Fundación ”la Caixa” al con- 
seguir ser admitidos en las me- 
jores universidades del mundo. 

En esta edición, las universi- 
dades que más becarios reciben 
son la University of Cambridge 
(8), la University of Oxford (6), 
la École Polytechnique Fédérale 
de Lausanne (5), la ETH Zurich 
(5), el Massachusetts Institute of 
Technology (4), la Harvard Uni- 
versity (4), la New York Univer- 
sity (4) y la London School of Eco- 
nomics and Political Science (4). 


Foto de familia del programa de Becas de Posgrado 2023. 
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Inditex gana un 10,6% más pese a que 
las ventas frenan por tercer trimestre 


La empresa reabre en total 48 tiendas en Ucrania y retoma el negocio “online” 


Javier Romera MADRID. 


Inditex frena el crecimiento de sus 
ventas y encadena ya tres trimes- 
tres con un aumento de la factura- 
ción a un solo dígito. En los tres pri- 
meros meses del ejercicio, las ven- 
tas de la compañía textil aumenta- 
ron en concreto, un 7,1%, hasta los 
8.150 millones de euros, en línea con 
las previsiones de los analistas, pe- 
ro al nivel más bajo desde el fin de 
la pandemia. En el primer trimes- 
tre de 2023 las ventas subieron, de 
hecho, un 13%. 

A tipo de cambio constante, el cre- 
cimiento de las ventas ha sido, sin 
embargo, de un 10,6%. Inditex ad- 
mite, de hecho, que espera que, a 
los tipos de cambio actuales, el im- 
pacto de las divisas sobre sus ven- 
tas será este año de un 2%. No obs- 
tante, se está produciendo a pesar 
de ello una mejora continua de la 
rentabilidad. El margen bruto cre- 
ció así un 7,3%, hasta los 4.940 mi- 
llones de euros, y se situó en el 60,6%, 
lo que supone 13 puntos básicos más 
respecto al primer trimestre de 2023. 

Inditex destaca que “todas las lí- 
neas de gasto han evolucionado de 
forma muy favorable”. Los gastos 
operativos crecieron un 6,4%, por 
debajo del crecimiento de las ven- 
tas y el resultado operativo (ebitda) 
aumentó un 8%, hasta los 2.370 mi- 
llones de euros. El beneficio neto 
creció un 10,8% hasta los 1.294 mi- 
llones de euros. , 

La empresa que dirige Oscar Gar- 
cía Maceiras asegura asimismo que 
“las colecciones de primavera/ve- 
rano siguen teniendo muy buena 
acogida por parte de nuestros clien- 
tes” y las ventas en tienda y online 
a tipo de cambio constante entre el 
1 de mayo y el 3 de junio de 2024 
han crecido un 12% respecto al mis- 
mo periodo de 2023. 

Con presencia en 214 mercados, 
el grupo recuerda que cuenta “con 


Las cuentas de Inditex 
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Fuente: Inditex. 


Resultado neto 


Posición Existencias 


financiera 


Número de tiendas 
Total compañías: 5.700 


Zara 
Bershka 858 
Stradivarius 848 
Pull & Bear 802 
Massimo Dutti 548 
Oysho 429 
Zara Home 409 
el Economista... 


una baja cuota en cada uno de ellos 
y en un sector altamente fragmen- 
tado, por lo que vemos fuertes opor- 
tunidades de crecimiento”. En es- 
te sentido, sus previsiones apuntan 


a un aumento del espacio bruto 
anual entre 2024 y 2026 de alrede- 
dor del 5%. El grupo espera así una 
contribución positiva del espacio a 
la venta anual en ese periodo, en 


Belén Romana entra al consejo 
de administración de la textil 


Inditex anuncio ayer, varios cambios en el consejo. Anne Lange dejará 
su puesto al concluir el mandato el 14 de julio y el consejo propondrá 
el nombramiento de Belén Romana como independiente. Romana, 
consejera actualmente del Santander, fue directora general de Políti- 
ca Económica y directora general del Tesoro del Ministerio de Econo- 
mía, así como consejera del Banco de España, de la CNMV y el ICO. 
Flora Pérez Marcote, la esposa de Amancio Ortega, será nombrado 
consejera dominical, después de haber representado a Ortega. 


conjunción con una fuerte evolu- 
ción de las ventas online. Inditex ha 
anunciado, por otro lado, que el pa- 
sado 3 de abril reabrió 19 tiendas de 
siete formatos y reinició la venta 
online en Ucrania. En total se han 
reabierto 48 tiendas en este merca- 
do. Al cierre del primer trimestre, 
Inditex operaba así en total 5.698 
tiendas. 

El consejo de administración de 
la empresa propondrá a la junta ge- 
neral de accionistas la aprobación 
de un dividendo de 1,54 euros por 
acción con cargo a los resultados de 
2022 que estará dividido en dos pa- 
gos iguales de 0,77 euros por acción. 
El primero se abonó el pasado 2 de 
mayo, mientras que el segundo se 
realizará el día 4 de noviembre. 


Cepsa lanza su 
aceleradora de 
‘startups’ para 
energía verde 


El objetivo en dos 
años es tener alianzas 
con 100 firmas 


elEconomista.es MADRID. 


Cepsa anunció ayer el lanzamien- 
to de Cepsa Light Up, su nueva 
aceleradora de startups para im- 
pulsar la transición energética 
que permitirá a las compañías de- 
sarrollarse en el Centro de Inno- 
vación de la petrolera en Alcalá 
de Henares (Madrid). Según ha 
destacado la compañía, la acele- 
radora se centrará en los sectores 
de clean tech, deep science y deep 
tech para que la firma avance en 
la producción de hidrógeno ver- 
de, biocombustibles y movilidad 
sostenible. El objetivo de la firma 
es tener alianzas con 100 startups 
en dos años. 

La firma ofrecerá soporte pa- 
ra que los emprendedores con- 
viertan sus ideas en soluciones 


Las empresas podrán 
probar la escalabilidad 
de sus proyectos en 
entornos controlados 


comercialmente viables. Tras un 
proceso de selección y evaluación, 
Cepsa determinará en qué star- 
tups y tecnologías invertirá y a 
cuáles podrán desarrollar sus pro- 
yectos en su Centro de Innova- 
ción, que permitirá comprobar la 
viabilidad de los proyectos en un 
entorno controlado. 

“Seremos parte activa del pro- 
ceso de desarrollo de estas em- 
presas con las que compartire- 
mos nuestros servicios de men- 
toría, recursos financieros y la es- 
tructura comercial de una gran 
compañía con experiencia en el 
sector y estabilidad financiera”, 
afirma Belén Linares, directora 
de Innovación de la compañía li- 
derada por Cepsa. 


Estrella Galicia eleva su cifra de negocio un 14% en 2023 


El “ebitda' creció un 
20,6%, hasta alcanzar 
los 205 millones 


Javier Mesa LA CORUÑA. 


Corporación Hijos de Rivera, due- 
ña de Estrella Galicia, vendió el año 
pasado un total de 520 millones de 
litros de sus cervezas (+5,3%) y 230 
de sus marcas de agua (+5,5%), lo 


que le llevó a elevar su facturación 
un 14,5% respecto a 2022 hasta los 
829 millones de euros. 

En un año marcado todavía por 
el alza de los costes de producción 
del ejercicio anterior y en el que las 
ventas del mercado de la cerveza 
cayeron un 0,7%, según el presiden- 
te ejecutivo de la compañía, Igna- 
cio Rivera, estos datos implican que 
la corporación logró aumentar su 
cuota de mercado. Rivera ha recor- 
dado que ninguno de los mercados 


internacionales en los que tiene pre- 
sencia decreció en 2023, aunque ha 
destacado el avance registrado en 
Europa y sobre todo en España, 
“donde nos hemos situado como 
primera o segunda marca en todas 
las regiones, lo que demuestra que 
los gallegos caemos bien”. 

En este sentido, el directivo ha 
avanzado que la compañía logró au- 
mentar un 20,6% su ebitda hasta si- 
tuarlo en los 205 millones de euros, 
mientras que los beneficios antes 


de impuestos alcanzaron los 145 
millones (+28,3%) y los 107 millo- 
nes después de impuestos (27,8%), 
lo que supone una recuperación 
respecto al bache del año anterior. 

El 2023 también estuvo marca- 
do por el fuerte aumento del 14,4% 
en una inversión que se situó en los 
175 millones de euros, sobre todo 
destinados a la construcción de su 
nueva planta de Morás, unas insta- 
laciones que la convertirán en la 
más grande de Europa y les ayuda- 


rá, según Rivera, a alcanzar el fac- 
turicornio de los 1.000 millones de 
facturación este o el siguiente año. 

Con estos datos, la compañía afron- 
ta este año el cierre de un plan es- 
tratégico con el objetivo de alcanzar 
los 1.000 millones de facturación y 
tras el que Rivera ha avanzado que 
se abrirá un nuevo periodo para plan- 
tear una nueva hoja de ruta de un 
par de años donde la internaciona- 
lización y el crecimiento inorgáni- 
co serán los ejes fundamentales. 


elEconomista.es JUEVES, 6 DE JUNIO DE 2024 


1 


Ramón Berra CEO de Miranza 


“Creceremos a doble dígito apoyados 
en compras de clínicas oftalmológicas” 


Javier Ruiz-Tagle MADRID. 


Ramón Berra explica los planes de 
Miranza para este año y cómo evo- 
luciona el negocio de la oftalmolo- 
gía en España. La compañía espe- 
ra crecer en torno al 15% en factu- 
ración de 2023, que superó los 102 
millones de euros. 


Miranza comenzó a crecer con el 
fondo Magnum, pero desde hace 
casi dos años la compañía está en 
manos de Veonet. ¿Qué cambia en 
la evolución de Miranza? 

La verdad es que nos ha reforzado. 
Nosotros nacimos como un build- 
up de oftalmología, centrado en Es- 
paña y Portugal, de la mano de un 
fondo pequeñito y nacional y he- 
mos pasado a ser parte de un gru- 
po europeo de oftalmología. Enton- 
ces, en el proceso corporativo, fue 
muy interesante el hecho de que 
Veonet sea una compañía líder en 
Europa de oftalmología y para no- 
sotros y para nuestros oftalmólo- 
gos es muy importante mantener 
el foco en la oftalmología, que es lo 
que sabemos hacer y lo que hace- 
mos muy bien. Veonet es lider en la 
oftalmología en Europa, están en 
Alemania, en Inglaterra, en Holan- 
da y en Suiza y pertenecer a un gru- 
po, a una multinacional, siempre te 
aporta valor. 


¿Funcionáis como filial de Veonet? 
Funcionamos como compañías in- 
dependientes pertenecientes a la 
red Veonet, pero en cada país, la sa- 
nidad es completamente distinta y 
los enfoques de las compañías son 
completamente distintos. 


Y a la hora de comprar la tecnolo- 
gía, ¿cada uno compra lo suyo o uti- 
lizáis la fuerza de grupo para nego- 
ciar? 

En los aspectos vinculados direc- 
tamente con la clínica o la tecnolo- 
gía, evidentemente, nos hemos be- 
neficiado de comprar no solo la tec- 
nología, que por supuesto, pero in- 
cluso las lentes, el material sanitario 
y el medicamento. Pero en cuanto 
a negocio es completamente distin- 
to. Nosotros, por ejemplo, estamos 
muy enfocados en el paciente pri- 
vado, el 70% de nuestros ingresos 
es un paciente privado puro, mien- 
tras que, por ejemplo, nuestros com- 
pañeros de Inglaterra tienen el 90% 
de sus actividades vinculados al Na- 
tional Health Service, hacen bási- 
camente cataratas para el sistema 
público. Entre medias están los ale- 
manes, que también colaboran mu- 
cho con el sistema público, y los sui- 
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Sanidad 


el ponrista 


EL MAYOR CONGRESO DE ONCOLOGÍA 
REVOLUCIONA LOS TRATAMIENTOS! 
| PARA EL CANCER DE PULMON 


LLEGA EL NUEVO 
NÚMERO DELA 
REVISTA SANIDAD. 
Con el inicio de junio 
llega el nuevo ejemplar 
de la revista Sanidad, 


F y que edita 


elEconomista.es. En el 
presente número se ha 
elaborado un reportaje 
especial sobre el 
principal congreso de 
oncología a nivel 
mundial (ASCO), así 
como un repaso a las 
nuevas soluciones 
para atajar las 
enfermedades 
mentales. De igual 
forma, también se 
podrá leer un artículo 
sobre la implantación 
de los robots 
quirúrgicos en España. 


zos se parecen un poquito más a 
nosotros, lo que pasa es que es un 
país más pequeño. Por lo tanto ca- 
da país se gestiona de forma inde- 
pendiente, pero sí que es verdad 
que hay cosas que compartimos de 


grupo. 


Decía que el 70% es cliente priva- 
do, ¿y el resto? 

Pues el 7% son internacionales y el 
resto es compañías aseguradoras. 


¿Con cuáles trabajáis? 
Con todas las compañías asegura- 
doras. 


En los resultados de 2023 se ve que 
hay un incremento de facturación, 
¿cómo se prevé 2024? 

Pues tenemos la intención de se- 
guir creciendo al mismo ritmo, por 
encima del doble dígito, sobre el 
15%. Es verdad que tenemos un cre- 
cimiento orgánico interesante, es 


ALBERTO MARTÍN 


decir, sigue existiendo una deman- 
da importante del paciente que es- 
tamos tratando, básicamente por 
patología, sobre todo catarata. Pe- 
ro también tenemos como grupo 
un departamento de retina en to- 
dos nuestros centros, muy potente 
comparado con otros, por aquello 
de la complejidad de la patología 
que atendemos en todos nuestros 
centros. Pero además también es- 
tamos especialmente activos en la 
actividad de adquisiciones en este 
año, impulsando incluso más allá 
de lo que hicimos con Magnum. 


Con Magnum lo que hacía la em- 
presa era coger a oftalmólogos lí- 
deres, comprarles la clínica e in- 
cluirlos dentro del Grupo Miranza. 
¿Ahora la estrategia es igual? 

Idéntica, todavía hay centros para 
comprar, España es un país con una 
oftalmología absolutamente líder 
anivel mundial, nuestros oftalmó- 
logos son muy respetados, con una 
gran reputación. De hecho, Espa- 
ña recibe muchos pacientes de fue- 
ra, sobre todo de países árabes, de 
Europa e incluso de Estados Uni- 
dos. Es decir, tenemos muy buena 
oftalmología con mucha reputa- 
ción. En los años 80 y 90 salieron 
los oftalmólogos de los hospitales 
públicos y privados, porque la of- 
talmología nos requiere de cama, 
es una especialidad ambulatoria, y 
empezaron a emprender de forma 


Integración: 
“Funcionamos 
como una firma 
independiente pero 
pertenecientes a la 
red de Veonet” 


Negocio: 

“El 70% de nuestros 
ingresos es del 
paciente privado 
puro y el 7% de 
internacionales” 


Capilaridad: 
“Estamos en País 
Vasco, Galicia, 
Cataluña, Valencia, 
Andalucía y todas 
las islas” 


independiente con sus propios cen- 
tros su profesión. Esto en el resto 
de Europa, hace muchos años que 
se consolidó, y hay grandes grupos 
de oftalmología donde se unen los 
grandes oftalmólogos de otros paí- 
ses. En España, sorprendentemen- 
te, no ha ocurrido hasta que hemos 
empezado nosotros, y por lo tanto 
dentro del ámbito europeo sigue 
siendo España el país con un mer- 
cado más atomizado. 


¿Cuántos centros pensáis comprar 
en 2024? 

No tenemos exactamente un nú- 
mero de centros, pero sí que que- 
remos incorporar un volumen de 
negocio que sea aproximadamen- 
te del 10% de lo que estamos factu- 
rando. 


¿Dentro de España, Miranza, está 
en todas las provincias o, al menos, 
en todas las comunidades? 

Estamos en País Vasco y Galicia, en 
Cataluña y en la Comunidad Valen- 
ciana, con Alicante y Benidorm; en 
Andalucía estamos en las principa- 
les provincias: Sevilla, Cádiz y Má- 
laga; y en las islas en todas, tanto en 
Baleares como en Canarias. 


Para leer más 
www.eleconomista.es/kiosco/ 


Sanidad 


el lconomista.. 
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Antin coloca a Tobías Martínez 
de presidente de Opdenergy 


Luis Cid se mantiene como consejero delegado de la 
compañía de renovables con plenas funciones ejecutivas 


Rubén Esteller MADRID. 


Antin acaba de colocar al ex conse- 
jero delegado de Cellnex, Tobías 
Martínez, como presidente de Opde- 
nergy, tal y como se recoge en el 
Borme del pasado 28 de abril. El 
nombramiento de este directivo se 
produce después de la exclusión de 
bolsa de la compañía tras la opa lan- 
zada por el fondo francés. 

La compañía, no obstante, sigue 
contando con Luis Cid como con- 
sejero delegado que mantiene tal y 
como se pactó en el folleto 

Tobías Martínez fue el máximo 
responsable ejecutivo de Cellnex y 
administrador único de la filial 
Cellnex Finance Company hasta 
enero de 2023, El directivo se inte- 
gró en Acesa Telecom (Grupo Aber- 
tis) en el año 2000 primero como 
Consejero y Director General de 
Tradia y, más tarde, de Retevisión. 
Antes de unirse al Grupo Abertis, 
desarrolló su propio proyecto em- 
presarial en Sistemas de Informa- 
ción y Telecomunicaciones duran- 
te más de 10 años. 

Estudió Ingeniería de Telecomu- 
nicaciones y es Diplomado en Alta 
Dirección por IESE (PADE), y Di- 
plomado en Dirección de Marke- 
ting por el Instituto Superior de 
Marketing de Barcelona. 

Antin fichó a Martínez como ‘se- 
nior advisor’ en octubre de 2023 
para reforzar su presencia en Es- 
paña en plena opa sobre la energé- 
tica. 

El fondo francés fue uno de los 
primeros que entró en el negocio 
de las energías renovables en Espa- 
ña y tuvo que afrontar el recorte de 
las primas llevado a cabo en el año 
2012, lo que le llevó a acudir a un 
arbritraje ante el Ciadi que gana- 
ron y vendieron a otro vehículo es- 


Tobías Martínez, presidente de Opdenergy. REUTERS 


El fondo asumió el 
compromiso de no 
acudir a arbitrajes 
con el Gobierno 
para cerrar la opa 


pecializado en el cobro de este tipo 
de deudas. Curiosamente, para apro- 
bar la operación, Antin tuvo que 
comprometerse ante el Gobierno a 
no acudir a nuevos arbitrajes. 


El fondo compró también el ne- 
gocio de fibra de Unión Fenosa (Ufi- 
net), que rebautizó como Lyntia y, 
posteriormente, vendió la fibra os- 
cura, Lyntia Networks, a un con- 
sorcio formado por Axa, Swiss Li- 
fe y Morrison. El inversor mantie- 
ne todavía el negocio de accesos a 
hogares, Lyntia Access, tras un in- 
tento de venta a Avatel. 

La compañía tiene el foco pues- 
to en crecer tanto en España como 
en Estados Unidos donde cuenta 
con importantes activos en desa- 
rrollo. 


Deoleo estudia refinanciar 
58 millones de deuda 


J. Romera MADRID. 


El presidente y consejero delega- 
do de Deoleo, Ignacio Silva, ha 
avanzado que el grupo, propieta- 
rio de marcas como Koipe o Car- 
bonell, está estudiando una ofer- 
ta para refinanciar los 58,1 millo- 
nes de euros del tramo senior de 
la deuda a largo plazo que vence 
en junio de 2025. Silva también ha 
avanzado que en mayo se ha fir- 
mado con BlackRock una línea de 
financiación de circulante de 20 


millones de euros, que dotará a 
Deoleo de una “flexibilidad finan- 
ciera adicional para gestionar el 
capital circulante”. “Nos asegura- 
mos incrementar nuestra capaci- 
dad para acceder a las oportuni- 
dades estratégicas de compra de 
materia prima que surgirán en el 
periodo de transición entre una 
cosecha y la siguiente”, ha expli- 
cado. En su opinión, el precio del 
aceite de oliva podría empezar a 
bajar a partir del próximo mes de 
septiembre. 


Logifruit crece un 6% con 
sus palets para Mercadona 


Á. C. Á. VALENCIA. 


Logifruit, el proveedor encarga- 
do de la gestión de envases y pa- 
lés de Mercadona y buena parte 
de las empresas que suministran 
sus supermercados, alcanzó los 
152 millones de euros de factura- 
ción el año pasado, lo que supone 
un crecimiento del 6% respecto a 
2022. 

La compañía valenciana cuen- 
ta con 16 plataformas repartidas 
entre España y Portugal que rea- 


lizaron más de 350 millones de 
movimientos de envases durante 
el pasado ejercicio. 

Logifruit destinó más de 28 mi- 
llones de euros durante 2023 a in- 
versiones para reforzar su infraes- 
tructura y capacidad para asegu- 
rar un crecimiento sostenible y 
compartido. Estas inversiones han 
estado enfocadas a la optimiza- 
ción de procesos mediante la ad- 
quisición de nueva maquinaria y 
la mejora de líneas de producción, 
además de otras mejoras. 


El grupo de maíz y arroz 
Dacsa invertirá 62 millones 


elEconomista.es VALENCIA. 


El grupo alimentario de Maice- 
rías Españolas (Dacsa), que cen- 
tra el grueso de su actividad en la 
molienda de maíz y arroz, aumen- 
tó su facturación un 10% el año 
pasado, hasta alcanzar los 568 mi- 
llones de euros, a pesar de la se- 
quía que afectó a la producción. 
El grupo familiar valenciano tie- 
ne previsto reforzar su crecimien- 
to durante los tres próximos años 


con inversiones por un total de 62 
millones de euros. La mayoría de 
ellas se destinarán a su nueva fac- 
toría prevista en Sagunto, que co- 
mo publicó elEconomista.es su- 
pondrá un desembolso de 46,3 mi- 
llones de euros. 

El plan de inversiones del gru- 
po controlado por la familia Cís- 
car para el periodo 2024-2026 
también incluye actuaciones en 
las plantas ubicadas en Reino Uni- 
do, Polonia y Portugal. 


La CNMV multa a un ex directivo de Pharmamar 


El regulador le acusa 
de haber utilizado 
información privilegiada 


Javier Ruiz-Tagle MADRID. 


La Comisión Nacional del Merca- 
do de Valores ha impuesto tres san- 
ciones a sendas personas por com- 
prar acciones de PharmaMar sien- 
do conocedores de información pri- 


vilegiada. La primera de las multas 
ha sido para Juan Gualberto No- 
gués Ortuño -director internacio- 
nal de Marketing y Ventas de Phar- 
maMar hasta enero de 2022- por 
la adquisición de 5.000 acciones el 
12 de junio de 2020 “estando en po- 
sesión de información privilegiada 
relativa al proceso de aprobación 
por parte de la FDA del fármaco 
Zepzelca”. La cantidad impuesta 
de multa ha sido de 40.000 euros. 
La farmacéutica comunicó de for- 


ma oficial a la CNMV dicha auto- 
rización el 15 de junio de 2020. Asi- 
mismo, el regulador también ha san- 
cionado a Enrique Manuel López 
Carmona (con 60.000 euros) y a 
María del Mar Reinoso Casado (con 
40.000 euros). El primero de ellos 
es empleado de la farmacéutica y 
compartió con Reinoso informa- 
ción relativa a la licencia de comer- 
cialización de Zepzelca. Tras ello, 
Reinoso compró un total de 7.200 
acciones de PharmaMar días antes 


de la comunicación oficial a la 
CNMV. 

Aquel contrato es el más jugoso fir- 
mado por la compañía en su histo- 
ria, ya que le reportó hasta 1.000 
millones en función de los hitos que 
cumpliera el medicamento. 

Por su parte, PharmaMar se des- 
vincula de unas actuaciones que 
considera individuales. “Desea- 
mos aclarar que la empresa no ha 
sido investigada por la Comisión 
Nacional del Mercado de Valores. 


La compañía, en todo momento, 
ha colaborado estrechamente con 
el regulador de los mercados en 
cumplimiento de su compromiso 
de transparencia y proporcionó 
toda la documentación e informa- 
ción solicitada en tiempo y for- 
ma”, dicen. Además, desde la far- 
macéutica apuntan a que “la com- 
pañía no es responsable de las ac- 
tuaciones individuales. La persona 
sancionada en puesto de dirección 
ya no está en la compañía”. 
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La incertidumbre del vehículo eléctrico 
paraliza las inversiones en baterías 


Svolt descarta una planta en Alemania y ACC frena las previstas en Alemania e Italia 


A. Tejero MADRID. 


La transición hacia la movilidad 
eléctrica en Europa no está cuajan- 
do. Los fabricantes de vehículos y 
baterías se embarcaron en impor- 
tantes desembolsos a la hora de con- 
tar con líneas productivas eléctri- 
cas y gigafactorías. Pero el proble- 
ma es que la demanda no acompa- 
ña al mercado. De esta manera, 
algunas compañías se han decidi- 
do a aplazar algunas inversiones, si 
no a cancelar los proyectos anun- 
ciados o, incluso, abandonar el Vie- 
jo Continente. 

Es lo que ha sucedido en los últi- 
mos días con Great Wall Motors 
(GWM), su filial de baterías Svolt y 
ACC, la compañía de baterías en la 
que participan Stellantis, Merce- 
des-Benz y Saft, la compañía de To- 
talEnergies especializada en la pro- 
ducción de baterías. En el caso de 
GWM, uno de los principales pro- 
ductores de vehículos chino, este 
ha decidido reorientar su estrate- 
gia en Europa. Tanto la ha reorien- 
tado que cesará sus operaciones en 
Alemania, país donde tiene su cen- 
tro de operaciones, en agosto de es- 
te año. Esta decisión también im- 
plica el despido de 100 trabajado- 
res, entre los que se incluye al equi- 
po directivo. 

Pero que la demanda del vehicu- 
lo eléctrico se esté comportando 
por debajo de las previsiones que 
se tenían en un principio también 
afecta a las inversiones de los fabri- 
cantes de baterías. 

Es lo que ha sucedido con Svolt, 
la filial de baterías de GWM. La 
compañía anunció que cancelaba 
los planes que tenía a la hora de le- 
vantar una gigafactoría de baterías 
en Lauchhammer (Alemania). Di- 
cha instalación fue adquirida por 
Svolt a finales de agosto de 2022 a 
Vestas, donde producía palas para 
turbinas eólicas. 


» 


NS 


GWM abandona 
el Viejo Continente 
y atenderá los 


mercados europeos 
desde China 


El presidente de Svolt Europa y 
vicepresidente de Svolt Energy, Kai- 
Uwe Wollenhaupt, explicó que “el 
mercado del automóvil se enfren- 
ta actualmente a fluctuaciones y de- 
safios considerables en todo el mun- 
do, impulsados principalmente por 
la transformación hacia la movili- 
dad eléctrica”. 

En la ecuación también hay que 
tener en cuenta la investigación 
que lleva a cabo Bruselas sobre los 
subsidios que reciben las compa- 


Planta de baterías de ACC en Douvrin (Francia). £e 


ñías chinas de vehículos eléctricos. 
Una situación que permite a estas 
compañías dañar la producción de 
los competidores europeos. De he- 
cho, la Comisión Europea se pro- 
nunciará al respecto una vez se ha- 
yan celebrado las Elecciones euro- 
peas del 9 de junio. No obstante, al- 
gunos directivos ya contemplan 
que Europa imponga aranceles a 
las importaciones de vehículos eléc- 
tricos chinos. Precisamente por 
ello, China ha pedido ayuda a Es- 
paña para que haga lobby en Bru- 
selas a la hora de evitar los posibles 
aranceles. 

Pero la de Svolt no ha sido la úni- 
ca inversión que ha quedado para- 
lizada en el campo de las baterías. 
Automotive Cells Company, la com- 
pañía de baterías participada por 
Stellantis (45%), Mercedes-Benz 
(30%) y Saft (25%), la fililal de ba- 


terías de TotalEnergies, también ha 
cambiado sus planes. 

El pasado mes de febrero, ACC le- 
vantó en una ronda de financiación 
4.400 millones de euros. Con este 
capital, además de incrementarse 
las participaciones de cada uno de 
los miembros de la sociedad, la com- 
pañía preveía invertirla en la cons- 
trucción de una segunda línea de 
producción en Douvrin (Francia), 
así como levantar las gigafactorías 
de Kaiserlautern (Alemania) y Tér- 
moli (Italia). Pues bien, la construc- 
ción de estas dos últimas plantas ha 
quedado suspendidas sine die como 
consecuencia de la desaceleración 
de la demanda de vehículos eléctri- 
cos. A la hora de levantar la gigafac- 
toría de Kaiserlautern, ACC recibió 
437 millones de euros en subven- 
ciones del Gobierno federal de Ale- 
mania y del estado de Sarre. 


Stellantis Vigo ya 
cumple el 80% de 
metas ambientales 
fijadas para 2030 


Implanta un parque 
solar fotovoltaico 
de 18,78 MWp 


Agencias MADRID. 


La factoría viguesa del grupo au- 
tomovilístico Stellantis ha acre- 
ditado un cumplimiento del 80% 
de los objetivos ambientales es- 
tablecidos para 2030, con el ob- 
jetivo de avanzar hacia la Green 
Factory. En un comunicado, en 
el marco del Día Mundial del Me- 
dioambiente que se celebra este 
miércoles, Stellantis ha reafirma- 
do su compromiso con el entor- 
no y ha hecho balance de sus pro- 
gresos en gestión ambiental. 

Entre los principales hitos 
que busca su plan, denominado 
Dare Forward 2030, se encuen- 
tra el de alcanzar las cero emi- 
siones de dióxido de carbono 
(CO2) en 2038, mientras que en 
2030 tendrán que haberse re- 
ducido ya en un 50% respecto 
a 2021. Así, Stellantis Vigo ha 
destacado la implantación de 
un parque solar fotovoltaico so- 
bre las cubiertas de su planta, 
con una potencia de 18,78 me- 
gavatios pico (MWp), que en- 
trará en funcionamiento en los 
próximos meses. 

“La electricidad generada por 
la planta permitirá obtener 24 
GWh/año de electricidad descar- 
bonizada, lo que supone un 14% 
de la energía eléctrica consumi- 
da en el proceso de producción. 
Dicha energía será generada por 
27000 paneles solares, que abar- 
carán una superficie de 170.000 
metros cuadrados, lo que equi- 
valdría a 24 campos de fútbol”, 
ha reivindicado la empresa. 

Entre otros objetivos, preten- 
de la eliminación del consumo 
de gas en su proceso de pintu- 
ra, valorizar sus residuos o lo- 
grar una mejor integración de 
la fábrica en su entorno a través 
de superficies ajardinadas. 


El Rey Felipe VI se pasará al autoconsumo en Zarzuela 


Patrimonio Nacional 
adjudica la instalación 
por 160.000 euros 


Pepe García MADRID. 


Hasta el Rey Felipe VI se ha puesto 
placas. Patrimonio Nacional forma- 
lizó a finales de abril seis lotes de 
contratos con los que el Palacio de 
la Zarzuela, así como otras depen- 


dencias reales como el Palacio de El 
Pardo, se pasarán al autoconsumo 
solar. En concreto, E4E Soluciones 
será la encargada de suministrar dos 
espacios de la residencia habitual 
del monarca. El precio de salida de 
la licitación era de 240.434,23 euros, 
pero la adjudicación final se ha ce- 
rrado en 162.019 euros. 

Según describen los documentos 
técnicos de Casa Real, la firma de- 
berá instalar dos instalaciones fo- 
tovoltaicas en Zarzuela. La prime- 


ra, con una potencia pico de 599 ki- 
lovatios (KWp), sobre las marque- 
sinas de las zonas de aparcamien- 
to del Palacio. Contará con 111 mó- 
dulos solares y ocupará unos 480 
metros cuadrados. 

La otra, de 25,9 KWp, estará si- 
tuada sobre una zona de suelo in- 
clinada tras las dependencias rea- 
les. Ocupará una superficie cerca- 
na alos 360 metros cuadrados y 
contará con 48 módulos fotovol- 
taicos. 


Zarzuela tiene un consumo eléc- 
trico de en torno a 3.210 megavatios 
hora (MWh), según los datos reco- 
pilados entre junio de 2022 y mayo 
de 2023. Por su parte, las instalacio- 
nes de los parkings de la residencia 
tendrán una producción anual de 
7645 MWh y las de la zona de sue- 
lo de 35,36 MWh, en total 111,81 
MWh al año. 

Con esta instalación, los audito- 
res sugieren que Casa Real ahorra- 
rá, al menos durante el primer año, 


88 MWh anuales, el 3% de la de- 
manda eléctrica actual. Por otro la- 
do, el consumo procedente del su- 
ministro eléctrico de red se redu- 
ciría a 3.123 MWh anuales. 

La instalación de placas para edi- 
ficios de Patrimonio Nacional con- 
tó con un presupuesto de 1,2 millo- 
nes de euros y previó cinco lotes de 
actuaciones, además de la de La Zar- 
zuela. El plazo de ejecución del con- 
trato, adjudicado a finales de abril, 
es de cuatro meses. 
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Consumo investiga a plataformas por 
publicitar pisos en alquiler sin licencia 


Pone el foco sobre grandes intermediarios como Airbnb o Expedia o Booking.com 


Victor de Elena MADRID. 


El antiguo Ministerio de Consumo, 
ahora integrado en el de Derechos 
Sociales y Agenda 2030, ha abierto 
una investigación a las plataformas 
digitales que ofertan alquileres turís- 
ticos al haber localizado “potencia- 
les prácticas comerciales desleales” 
por parte de las viviendas turísticas 
sin licencia que se anuncian en este 
tipo de portales. El departamento 
que ostenta Pablo Bustinduy ha de- 
cidido enviar requerimientos a tra- 
vés de la Dirección General de Con- 
sumo “a las principales plataformas 
de alquiler turístico para obtener in- 
formación sobre las viviendas que 
son anunciadas en este ámbito” tras 
localizar posibles prácticas irregula- 
res. En caso de que se confirmen es- 
tos comportamientos ilícitos, las mul- 
tas serían de entre 100.000 euros a 
seis veces el beneficio obtenido. 
Consumo, que ha declinado infor- 
mar sobre las compañías afectadas 
por este expediente, apunta a la exis- 
tencia de posibles prácticas deslea- 
les según la Ley General para la De- 
fensa de Consumidores y Usuarios, 
que podrían “generar lesiones o ries- 
gos para los intereses de consumi- 
dores y usuarios de forma generali- 
zada”. En España operan más de 100 
portales dedicados a esta actividad. 
El expediente abierto por Consu- 
mo llega después de que Madrid pu- 
blicase un mapa con las 1.000 vivien- 
das que operan con licencia en la ca- 
pital, pese a que en plataformas co- 
mo Airbnb se anuncian más de 
20.000. Esta situación se extiende 
por todas las grandes ciudades, con 
especial afección en zonas turísticas. 
La Dirección General de Consu- 
mo ha pedido a las plataformas in- 
vestigadas que le remitan informa- 
ción sobre las viviendas anunciadas 
para su uso turístico, poniendo el fo- 
co “en la actividad y responsabilidad 
de aquellos grandes arrendadores o 
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Ganó Airbnb durante el año 
2023, más que duplicando los 
1.742 millones de beneficio 
registrado el año previo. 

La también norteamericana 
Booking.com, con un impor- 
tante peso de reservas hote- 
leras, registró ganancias por 
valor de 3.959 millones de eu- 
ros ese año. En menor escala, 
pero también dedicada a ello, 
Expedia duplicó igualmente 
sus ganancias hasta los 733 
millones de euros. 


empresas dedicadas a la gestión de 
grandes cantidades de pisos turísti- 
cos en diversas comunidades autó- 
nomas” que, a su parecer, “podrían 
estar incurriendo en prácticas co- 
merciales desleales en base al Artí- 
culo 47 de la mencionada ley”. 
Esta investigación se conoce días 
después de filtrarse la sanción de 150 
millones de euros a cuatro aerolíneas 
por cobrar el equipaje de mano o la 
selección de asiento, entre otras prác- 
ticas. En este caso, las afectadas son 
Ryanair, Vueling, easyJet y Volotea. 


Recelan de la investigación 

A falta de conocer las empresas in- 
vestigadas, este periódico ha contac- 
tado con las principales para cono- 
cer su posición al respecto. Algunos 
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de sus representantes en España han 
declinado contestar a la espera de 
conocer si se han recibido las notifi- 
caciones oficiales. Otras fuentes del 
sector consultadas por elEconomis- 
ta.es muestran sus recelos sobre las 
posibilidades de que esta investiga- 
ción llegue a buen puerto. En con- 
creto, apuntan a la jurisprudencia 
previa de los tribunales, que limitan 
la responsabilidad de estas platafor- 
mas sobre los anuncios que en ellas 
se publican. Además, defienden que 
ya existe un ámbito de colaboración 
entre los Gobiernos y las platafor- 
mas, que está determinado en la nue- 
va regulación europea de Servicios 
Digitales, con la que la UE pretende 
quiere combatir las viviendas de uso 
turístico sin licencia legal. 


Terram Capital 
desembarca en 
Portugal en el 
sector educativo 


Financia el mayor 
colegio internacional 
de Lisboa 


C. Reche MADRID. 


Terram Capital, fondo ibérico de 
deuda alternativa que tiene co- 
mo inversores ancla al grupo in- 
versor Atitlan y a Renta 4, ha rea- 
lizado su primera inversión en 
Portugal. Lo ha hecho con la fi- 
nanciación al fondo germano- 
americano RFR para la construc- 
ción del mayor colegio interna- 
cional de Lisboa. 

La operación, realizada junto 
a BPI y Novobanco, consiste en 
la inversión de 75 millones jun- 
to con RER, fondo que es respon- 
sable de haber desarrollado ico- 
nos arquitectónicos como el edi- 
ficio Seagram o también el céle- 
bre edificio Chrysler, ambos en 
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Financiación que Terram, BPI y 
Novobanco aportarán para 
desarrollar el activo 


Nueva York, para rehabilitar el 
antiguo complejo fabril d’ A Na- 
politana, cuya superficie es de 
12.000 metros cuadrados y se 
ubica en el centro histórico de la 
ciudad. 

El colegio estará gestionado 
por Artemis Education, un ope- 
rador con vocación global y par- 
ticipado por la familia real de Qa- 
tar. Tras las obras contempladas, 
este activo se reposicionará y con- 
tribuirá a consolidar el barrio de 
Alcántara como uno de los más 
pujantes de la capital. Los 1.200 
alumnos previstos para el cole- 
gio tendrán la capacidad de be- 
neficiarse de acuerdos con dife- 
rentes actores de la comunidad 
cultural y deportiva de Lisboa. 


Saba pagará 246 millones a Adif por operar sus parkings 


Continuará gestionando 
los aparcamientos en 
estaciones otra década 


V. E. MADRID. 


Saba, la gestora de aparcamientos 
controlada por CriteriaCaixa, ha re- 
sultado ganadora del concurso de 
Adif para gestionar 55 parkings en 
sus terminales, un suculento nego- 


cio valorado en 246,3 millones de 
euros por el control de más de 22.000 
plazas durante los próximos diez 
años. Mantendrá así un negocio que 
operaba hasta ahora y al que aspi- 
raban a controlar otras firmas co- 
mo Empark, Indigo, Eysa o iPark. 
El contrato, prorrogable por otros 
cinco años, abarca 23 instalaciones 
de Adif y 32 en manos de su homó- 
loga Adif Alta Velocidad, siendo es- 
tos los más suculentos al abarcar las 
estaciones más transitadas de la red 


rápida. Además, el contrato prevé 
incorporar otros parkings en pro- 
yecto o construcción. 

Por su gestión, Saba abonará una 
cuantía aproximada de 246,3 millo- 
nes de euros a la gestora de la red 
ferroviaria. Además, destinará 61,1 
millones en inversiones para su me- 
jora, de los cuales aproximadamen- 
te la mitad se realizarán en los pri- 
meros 18 meses, y el resto entre el 
tercer y el séptimo año del contra- 
to. En caso de prorrogar el contra- 


to, deberá invertir otros 13,3 millo- 
nes. Explotará los aparcamientos, 
su mantenimiento, limpieza, y ges- 
tionará los cobros los controles de 
acceso. 

El nuevo modelo diseñado por 
Adif y Adif AV contempla su parti- 
cipación en los resultados de nego- 
cio, de forma que la estructura de 
rentas garantizará un equilibrio en 
el reparto de ingresos entre el ges- 
tor de la infraestructura y el opera- 
dor del servicio. Así, la renta fija que 


abonará Saba es de 42,4 millones de 
euros, y en caso de prórroga, desem- 
bolsará otros 21,2 millones. 
Además, ha propuesto abonar al 
gestor ferroviario una renta varia- 
ble equivalente al 57% de los ingre- 
sos en el primer año de actividad, 
que se incrementará en un punto 
porcentual cada año. Adify Adif AV 
recibirán una renta mínima de 106,5 
millones durante los diez años, que 
se incrementarán en otros 76,2 mi- 
llones si se prorroga otro lustro. 
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El Gobierno confía en aprobar la ley 
del suelo tras las elecciones europeas 


Alertan de que los planes urbanísticos obsoletos impiden el desarrollo de viviendas 


N. G. MADRID. 


El Ejecutivo no aparcará la refor- 
ma de la ley del suelo tras su deci- 
sión de retirarla y la volverá a lle- 
var al Congreso para que se aprue- 
be tras las elecciones europeas. Da- 
vid Lucas, secretario de Estado de 
Vivienda y Agenda Urbana, espera 
que, tras el 9 de junio, se pueda es- 
tablecer un nuevo marco normati- 
vo que garantice la seguridad jurí- 
dica y facilite la disponibilidad de 
suelo, cumpliendo así con los com- 
promisos con la Comisión Europea. 

El político participó ayer en la 
inauguración de la IV Gran Jorna- 
da Inmobiliaria: Un año de oportu- 
nidades para el sector, organizada 
por elEconomista.es, en la que des- 
tacó la necesidad urgente de llegar 
a un acuerdo y aprobar un la ley del 
suelo adaptada al sector. Los ayun- 
tamientos enfrentan grandes difi- 
cultades debido a la falta de suelos 
finalistas y, sobre todo inseguridad 
jurídica. Lucas explicó que un de- 
fecto formal en un plan general de 
ordenación urbana puede invalidar 
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David Lucas, secretario de Estado de Vivienda y Agenda Urbana. DAVID GARCÍA 


todo el plan, un problema que Es- 
paña ha arrastrado durante 40 años. 
De hecho, “tenemos planes muy an- 
tiguos que no cumplen los objeti- 
vos que requiere el sector hoy”. “Es- 
to conlleva a que no haya suelos dis- 
ponibles, ni seguridad jurídica que 
ofrezca garantías para la puesta en 


marcha de proyectos necesarios pa- 
ra el desarrollo de viviendas”. 
Además, explicó que esta situa- 
ción ha llevado a que muchos alcal- 
des eviten modificar los planes pa- 
ra evitar problemas legales, dejan- 
do estos obsoletos, con una antigüe- 
dad media de más de 20 años, y sin 


contar con evaluaciones medioam- 
bientales estratégicas, ni soluciones 
modernas, ni de movilidad como 
requiere el sector hoy. 

El secretario de Estado de Vivien- 
da y Agenda Urbana, puso también 
sobre la mesa que, en los últimos 
años, el gobierno ha trabajado en 


diversas líneas de acción para en- 
frentar la crisis de vivienda y entre 
las acciones concretas que han ido 
poniendo en marcha, destacó el Plan 
Estatal de Vivienda, diseñado para 
ayudar al alquiler y promover la 
construcción de viviendas, espe- 
cialmente para los más vulnerables 
económicamente, como los jóvenes 
y personas con bajos recursos. Es- 
te plan incluye el bono joven del al- 
quiler y la promoción de vivienda 
asequible en colaboración con ayun- 
tamientos y comunidades autóno- 
mas. Actualmente, hay 84.000 acuer- 
dos firmados y en desarrollo a tra- 
vés de fórmulas como las de los SE- 
PES (Sociedad Estatal de Promoción 
y Equipamiento del Suelo) 

A través del Plan de Recupera- 
ción, Transformación y Resiliencia 


Apuestan por una 
reforma que dé 
seguridad jurídica 
al planeamiento 
urbanístico 


se han llevado a cabo acciones de 
rehabilitación con eficiencia ener- 
gética, construcción de vivienda so- 
cial en alquiler, establecimiento de 
una línea de ayudas para la cons- 
trucción de vivienda social y ase- 
quible, y rehabiligtación de edifi- 
cios públicos. 


“La sobrerregulación en residencial de 
Cataluña frena la inversión institucional” 


Destaca que la Administración es receptiva pero falta voluntad y tomar decisiones 


N. G. MADRID. 


Cataluña ha adoptado un enfoque 
de sobrerregulación de la iniciativa 
privada en un intento de abordar el 
problema de la vivienda. Estas poli- 
ticas, según Eduard Mendiluce, CEO 
de Aliseda y Anticipa, “carecen de 
sentido práctico y actúan en detri- 
mento de los grandes propietarios”. 
Además, el impacto de estas políti- 
cas restrictivas “no se limita al ám- 
bito local”. La falta de certidumbre 
y las regulaciones punitivas en Ca- 
taluña “frenan la inversión institu- 
cional en residencial tanto nacional 
como internacional”, añadió ayer en 
la TV Gran Jornada Inmobiliaria. Los 
inversores buscan estabilidad y pre- 
visibilidad, y la actual situación en 
esta autonomía les resulta desalen- 
tadora. Mendiluce comparó la situa- 
ción con Alemania, donde sí hay un 
equilibrio entre regulación y cola- 
boración con la iniciativa privada pa- 


ra crear un entorno de inversión 
atractivo. Asimismo, advirtió que “no 
se puede regular sin la iniciativa pri- 
vaday sin provocar un shock de ofer- 
ta que compense los efectos negati- 
vos de la regulación. Sin estas dos 
palancas, la regulación siempre se- 
rá negativa”. Mendiluce manifestó 
también que la Ley de Suelo que no 
ha podido aprobarse seguía un for- 
mato favorable para el sector, per- 
mitiendo un desarrollo más fluido y 
beneficiando a todas las partes invo- 
lucradas. “En los próximos meses 
debemos recuperar este texto o, si 
no, uno mejor y volver a presentar- 
lo”, indicó. 

Sobre la colaboración público-pri- 
vada, Mendiluce consideró que la 
Administración ha mostrado recep- 
tividad hacia las propuestas del sec- 
tor. “Escuchan, sí, pero falta volun- 
tad y tomar decisiones. Proponer y 
escuchar es un buen comienzo, pe- 
ro necesitamos acción para aumen- 
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Eduard Mendiluce, CEO de Aliseda y Anticipa. 


tar la actividad y los proyectos de 
build to rent, incorporando suelo pri- 
vado a la ecuación”, afirmó. 

En relación con la promesa del Go- 
bierno de construir 180.000 vivien- 
das para familias vulnerables, seña- 
ló que, según el Banco de España, el 
45% de los alquileres a mercado son 
para familias en riesgo de pobreza, 
una situación que considera alar- 
mante. Esta situación de precarie- 
dad, pobreza y exclusión social re- 
quiere una acción inmediata y un 
plan de choque sobre vivienda, más 
allá del objetivo de construir 180.000 
viviendas para familias vulnerables. 

Sobre los fondos NextGen para la 
rehabilitación de viviendas, Mendi- 
luce subrayó que existe una gran ne- 
cesidad de rehabilitación en el par- 
que de vivienda usada en España y 
que esos fondos son necesarios. No 
obstante, alertó que para cumplir 
con la agenda 2030, “los fondos dis- 
ponibles son insuficientes”. Además, 
destacó que los equipos técnicos de 
ayuntamientos y comunidades au- 
tónomas enfrentan una gran canti- 
dad de expedientes, lo que ralenti- 
za el proceso de aprobación. Por úl- 
timo, el CEO advirtió que se necesi- 
tan una cantidad determinada de 
trabajadores, con unas habilidades 
que no disponemos actualmente y, 
para ello, propuso programas inten- 
sivos de Formación Profesional. 
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IV GRAN JORNADA INMOBILIARIA elEconomista.es 
Las grandes promotoras del país 
claman por la escasez de suelo 


Piden generosidad y consenso político a todos los niveles para resolver el problema 


Lorena Torío MADRID. 


La escasez de suelo urbanizable y 
los amplios plazos para su desarro- 
llo están dificultando la construc- 
ción de nuevos proyectos y, por ex- 
tensión, estrechando el acceso a la 
vivienda. Ante esa situación, los di- 
rectivos de las grandes promotoras 
del país pidieron “generosidad y 
consenso político” a todos los nive- 
les para solucionar este problema. 

Es una de las reivindicaciones 
que se expusieron en la IV Gran Jor- 
nada Inmobiliaria: Un año de opor- 
tunidades para el sector, organiza- 
da por elEconomista.es en la que 
participaron Borja García-Egotxea- 
ga, CEO de Neinor Homes; David 
Botín, director general de Servicios 
Inmobiliarios de Aedas Homes; Jor- 
ge Pérez de Leza, CEO de Metro- 
vacesa; José Carlos Saz, CEO de 
Hábitat Inmobiliaria, y Francisco 
Pérez CEO de Culmia. 


Precisamente, el directivo de Cul- 
mia hizo hincapié en la amplia bre- 
cha que existe entre la oferta de vi- 
vienda, las casas que se construyen 
y el saldo migratorio. En España se 
producen cerca de 80.000 vivien- 
das nuevas al año, y se necesitarían 
600.000 unidades hasta 2025 para 
suplir el déficit de inmuebles, se- 
gún las estimaciones del Banco de 
España. 

Dicho de otra manera, el ritmo 
de hogares crece mucho más rápi- 
do que la construcción de casas. “El 
problema va a seguir creciendo. El 
desajuste entre oferta y demanda 
es latente en Madrid, Cataluña, Va- 
lencia, Andalucía o Canarias, don- 
de se concentra el empleo”, expli- 
caba el CEO de Culmia. 


Vivienda asequible 

El desarrollo del suelo es clave en 
la producción de vivienda asequi- 
ble, otro de los principales temas 


La baja de tipos 

será positiva para 

el sector, pero no 
impactará en las 
ventas de obra nueva 


del encuentro. Los ponentes coin- 
cidieron en la necesidad de incre- 
mentar su producción, y para ello 
apostaron por intensificar la cola- 
boración público-privada. 

“Ahora mismo somos incapaces 
de producir vivienda de bajo pre- 
cio debido a la falta de suelo, a la fi- 
nanciación o a los costes de cons- 
trucción”, decía David Botín, direc- 
tor general de Servicios Inmobilia- 
rios de Aedas Homes, quién pidió 
al Gobierno que ponga en marcha 
medidas de choque “inmediatas y 
efectivas” que faciliten el acceso a 


la vivienda. Según el directivo, es el 
momento de hacer política de vi- 
vienda con mayúsculas y poner to- 
da la carne en el asador y “alejar- 
se de intereses partidistas”. 


Bajada de tipos 
En términos globales, el mercado 
residencial español se prepara pa- 
ra volver a la zona expansiva des- 
pués de un primer trimestre en el 
que las operaciones de compra- 
venta de vivienda y la concesión 
de hipotecas se hundieron a doble 
dígito. Ahora bien, la obra nueva 
camina a otro ritmo, y ha mostra- 
do un comportamiento muy posi- 
tivo, con “una demanda que se ha 
comportado sorprendentemente 
bien”, decía Jorge Pérez de Leza, 
CEO de la promotora centenaria 
Metrovacesa. 

Los directivos reunidos en la me- 
sa llamada La transformación del 
negocio y el momento de la vivien- 


da asequible coincidieron en que la 
previsible e inminente bajada de ti- 
pos de interés del Banco Central 
Europeo (BCE) será positiva para 
el sector, pero dudan de que tenga 
un impacto significativo en la com- 
praventa de viviendas. “Los costes 
de financiación van a bajar, pero no 
influirá en el incremento de ven- 
tas”, añadía José Carlos Saz, CEO 
de Hábitat Inmobiliaria. 

La coinversión fue otro de los 
grandes temas del encuentro orga- 
nizado por elEconomista.es. Todas 
las compañías presentes han cerra- 
do acuerdos bajo esta fórmula, y su 
intención es seguir apostando por 
ello. “Las nuevas estrategias de coin- 
versión dan una respuesta adecua- 
da a los accionistas actuales”, ex- 
plicaba el CEO de Neinor Homes, 
quien apuntó que para conseguir 
mantener a los accionistas, los pro- 
motores deben aprobar una políti- 
ca de dividendos atractiva. 
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De izquierda a derecha: 

Alba Brualla, directora de la 
Revista Inmobiliaria de 
“elEconomista.es”; Borja García- 
Egotxeaga, CEO de Neinor 
Homes; David Botín, director 
general de Servicios 
Inmobiliarios de Aedas Homes; 
Francisco Pérez, CEO de Culmia, 
José Carlos Saz, CEO de Hábitat 
Inmobiliaria, y Jorge Pérez de 
Leza, CEO de Metrovacesa. 


Fes un drama que 
no se haya podido 
aprobar la ley del 
suelo ya que el sector 
necesita la reforma" 


La frustrada reforma de la ley del 
suelo —retirada por el Gobierno a 
finales de mayo- no ha caído bien 
en el sector inmobiliario. Según 
Jorge Pérez de Leza, CEO de Me- 
trovacesa, es un “drama” que la 
norma no haya podido votarse, ya 
que es “muy necesaria”; por eso, el 
directivo pidió diálogo entre los 
partidos políticos a diferentes es- 
calas (estatal, autonómica y local) 


Fray que atraer 
capital de fuera 
para hacer vivienda 
asequible dándoles 
seguridad jurídica” 


La inversión extranjera desempe- 
ña un papel esencial en el sector 
inmobiliario español, aunque cues- 
ta que apueste por el desarrollo de 
vivienda asequible debido a los ba- 
jos retornos que ofrece. Es la opi- 
nión de Francisco Pérez, CEO de 
Culmia, quien pidió atraer a capi- 
tal de fuera ofreciendo, principal- 
mente, seguridad jurídica. El direc- 


“La entrada de 
capital puede hacer 
que la compañía 
sea más atractiva 
para el accionista” 


Las grandes promotoras del país 
están apostando por el modelo de 
coinversión para hacer crecer su 
negocio. Neinor Homes fue la pri- 
mera compañía que recurrió a es- 
ta fórmula para comprar suelo re- 
sidencial, y su intención es seguir 
buscando nuevas oportunidades. 
“Las nuevas entradas de capital 
puede hacer que la compañía sea 
más atractiva para el accionista y 
también darnos una mayor estabi- 
lidad a medio plazo”, decía el CEO 
de la promotora durante la Gran 
Jornada Inmobiliaria organizada 
por elEconomista.es. El directivo 
explicó que es más fácil atraer ca- 
pital extranjero o de family offices 
locales mediante los proyectos que 
mediante las acciones bursátiles, 
ya que las promotoras cotizan con 
importantes descuentos, algo “sis- 
témico del sector en España”, de- 
cía. El directivo también destacó 
que están contentos con el cami- 
no que han emprendido y que la 
“virtud está en tener una estructu- 
ra mixta que mejore la rentabili- 
dad del accionista”. El plan estra- 
tégico de Neinor Homes contem- 
pla una inversión de 1.000 millo- 


para sacarla adelante. En cuanto 
ala coinversión, Metrovacesa so- 
lo la ha utilizado en el negocio ter- 
ciario, dado su perfil accionarial 
y su banco de suelo, pero su CEO 
alertó de que esta fórmula puede 
“reducir el balance de las compa- 
ñías” y hacer poco necesario la co- 
tización de una empresa en bolsa. 
En cuanto a los retos a los que 
se enfrenta el sector promotor, se- 
ñaló la sostenibilidad -cómo en- 
cajar la disminución de la huella 
de carbono prevista para el año 
2030-, y también hizo referencia 
a la oportunidad que supone la in- 
teligencia artificial para mejorar 
operativamente y maximizar la ex- 
periencia de los compradores. 


tivo también pidió potenciar el de- 
sarrollo de VPO. 

En cuanto al efecto que tendrá 
la previsible bajada de tipos de in- 
terés que el BCE anunciará esta 
misma semana, Pérez consideró 
que más allá del efecto en las ven- 
tas, será buena para el sector por 
“el impacto a la hora de financiar- 
se”. “En Europa este proceso se- 
rá más intenso que en Estados 
Unidos”. 

En todo caso, en relación con 
las ventas señaló que tendrá más 
importancia que la evolución del 
empleo, de la llegada de inmi- 
grantes y del turismo sigan sien- 
do positivas. 


Borja Garcia-Egotxeaga 
CEO de Neinor Homes 


nes de euros hasta 2027, la mitad 
procedería de nuevos socios. 

En cuanto al estado del sector, el 
directivo señaló que goza de “muy 
buena salud”, y pronosticó que se- 
guirá así en el medio y largo plazo. 
Sin embargo, sí que considera que 
el suelo podría suponer un grave 
problema para el desarrollo de la 
vivienda y su acceso. En esa línea, 
pidió que las administraciones com- 
petentes cuantifiquen el suelo que 
hay disponible y el que va a ir aflo- 
rando en los próximos años. “La 
Administración es responsable de 
que el suelo se vaya desarrollando 
y tiene que poner las herramien- 
tas necesarias para que esto ocu- 
rra”, concluyó. 


Jorge Pérez de Leza 
CEO de Metrovacesa 


Francisco Pérez 
CEO de Culmia 
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Fe, España 


tenemos un 
problema social 
sobre la mesa con la 
vivienda asequible" 


“Es el momento de hacer política 
de vivienda con mayúsculas. Te- 
nemos un problema social sobre la 
mesa con la vivienda asequible”. 
Con esta frase, David Botín, direc- 
tor general de Servicios Inmobi- 
liario de Aedas Homes , advirtió 
del complejo momento que atra- 
viesa el acceso a la vivienda. Por 
eso, pidió a los políticos que dejen 
a un lado sus intereses partidistas 
para que las promotoras puedan 
ayudar a solventar este problema. 
“Las administraciones tienen que 
poner las condiciones necesarias 
para que los que estamos aquí sol- 
ventemos el problema. Es verdad 
que estamos trabajando ya en co- 
laboración público-privada, pero 
hay que hacer más. No podemos 
permitirnos el lujo de que la ma- 
yoría de los concursos que salen 
no tengan contrapartidas”, dijo el 
responsable de la promotora du- 
rante el encuentro inmobiliario. 
En cuanto a la coinversión, el di- 
rectivo explicó que es más fácil 
“conseguir dinero en proyectos, 
que conseguirlo para compañías”. 
“Si queremos seguir manteniendo 
la actividad, construyendo 3.000 


Pro tengo tan claro 
que la bajada de 
tipos vaya a impulsar 
la compraventa de 
viviendas” 


La previsible rebaja de los tipos 
de interés del Banco Central Eu- 
ropeo (BCE) no tendrá un impac- 
to significativo en la compraven- 
ta de vivienda de obra nueva. Es 
la opinión de José Carlos Saz, CEO 
de Hábitat Inmobiliaria, quien sí 
que consideró que será positivo 
para el sector, ya que mejorará la 
financiación de los promotores. 

“No tengo tan claro que la ba- 
jada de tipos vaya a ser un moti- 
vo que impulse las ventas en obra 
nueva”, dijo José Caros Saz, quien 
apuntó que el descenso de tipos 
se producirá “poco a poco, de for- 
ma gradual”. En esa línea, indicó 
que en vivienda la obra nueva la 
venta se produce a dos o tres años 
y para entonces, nadie sabrá “có- 
mo estarán los tipos de interés”. 

El consejero delegado de Hábi- 
tat Inmobiliaria fue especialmen- 
te crítico con el problema de ge- 
neración de suelo y los extensos 
procesos administrativos y urba- 
nísticos que implica su desarro- 
llo y que, en su opinión son “in- 
viables”. Por ello, pidió “genero- 
sidad y profesionalidad por par- 
te de los políticos, ya que es un 
problema de todos”. 


David Botín 
Director general de Servicios 
Inmobiliarios de Aedas Homes 


viviendas al año o más, necesita- 
mos incorporar nuevo capital, es- 
tá claro. Hemos nacido con una 
gran bolsa de capital y una gran 
bolsa de suelo y hoy en día se ne- 
cesita complementar el capital pa- 
ra hacer lo mismo o para hacer 
más”, explicó Botín. 

Aedas Homes también reiteró 
su interés por adquirir la inmobi- 
liaria de Villar Mir, Promociones 
y Propiedades Inmobiliarias Espa- 
cio (Priesa), conocida comercial- 
mente como Inmobiliaria Espacio. 
“Nuestra obligación es estudiar to- 
das las oportunidades”, dijo el di- 
rector de Servicios Inmobiliarios 
de la cotizada. La operación está 
en fase de due diligence. 


José Carlos Saz 
CEO de Hábitat Inmobiliaria 


Como ejemplo, explicó que la 
compañía compró un suelo en 
2018 y ha comenzado las obras 
hace dos semanas. En términos 
globales, Saz destacó que el sec- 
tor se encuentra en un buen mo- 
mento y que ha demostrado ser 
resiliente. 

Como muestra, apuntó que las 
ventas de la compañía que lidera- 
da subieron un 16% en el último 
año, y que la compañía ha vendi- 
do ya el 95% de las viviendas que 
espera entregar este año; el 67% 
de las de 2025 y el 40% de las de 
2026. “Estamos vendiendo a rit- 
mos increíbles. Estos datos con- 
firman la solidez y el momento en 
el que se encuentra el sector pro- 
motor”, celebró el directivo. 
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IVGRAN JORNADA INMOBILIARIA elEconomista.es 
La financiación alternativa crece al 50% 
y apuesta por el lujo y la rehabilitación 


Las limitaciones regulatorias de la banca dejan espacio para financiar proyectos a los nuevos operadores 


E. Contreras MADRID. 


La financiación alternativa o com- 
plementaria a la bancaria gana pe- 
so a pasos agigantados en el mundo 
inmobiliario. Crece a ritmos del 50%, 
con una pujante entrada de nuevos 
operadores para acompañar al cré- 
dito tradicional en segmentos don- 
de no llega o atender necesidades 
descuidadas por la banca. Entre los 
proyectos más desatendidos ve opor- 
tunidades en financiación de suelos, 
viviendas de lujo, rehabilitaciones 
para usos que no sean su alquiler, 
proyectos de coliving y coworking y 
para apoyar a las cooperativas. 

Son algunas de conclusiones com- 
partidas en las IV Gran Jornada In- 
mobiliaria organizada por elEcono- 
mista.es en una mesa de debate que 
reunió a Iñigo Torroba, consejero 
delegado de Civislend; Ignacio Mo- 


Hare de npyrrcotiadies jaia ei setto 
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rales, Managing Partner & Founder 
de Terrano Capital; Juan Galobart 
Juste, Real Estate Investment Len- 
ding director en Onate; Jacobo Dí- 
az de Bustamante, director de In- 
versiones de Izilend, y Antonio Ma- 
ñas, consejero delegado de Wecity. 

“Hay muchos proyectos y muchos 
promotores que no tienen acceso a 
la financiación bancaria o que di- 
rectamente los bancos o la financia- 
ción tradicional les ha dejado de la- 
do porque no les interesa por volu- 
men, por ubicación o por lo que sea”, 
compartió Iñigo Torroba, conseje- 
ro delegado de Civislend. La activi- 
dad va “cogiendo más peso” y “año 
tras año crece a niveles del 50%”, 
estimó, con la convicción de que 
tenderá a repartirse al 50% el peso 
con la banca como ocurre en el nor- 
te de Europa. Ignacio Morales, Ma- 
naging Partner & Founder de Terra- 


AS 


ele nnomistas 
IV Gran Jornada 
Inmobiliaria 


GESTILAR 


La industria alcanza 
unos 400-500 
millones y podría 
copar un 35% de la 
financiación en 2025 


no Capital señaló la oportunidad 
existente simplemente por el défi- 
cit de oferta de vivienda existente. 
“La banca tiene ahora mismo en 
mercado unos 10.000-12.000 de fi- 
nanciación para el sector inmobi- 
liario. Con eso, el sector hace unas 
80.000 o 90.000 viviendas y tene- 
mos que hacer más del doble de vi- 
viendas”, expuso. Faltaría, por tan- 
to, una cuantía similar para alcan- 
zar las 150.000 o 160.000 viviendas. 
Estimó que la financiación comple- 


mentaria a la bancaria alcanza los 
400-500 millones, lo que “da una 
idea del enorme potencial” y la ra- 
zón de que crezca a doble digito. 

Un motivo para que haya espa- 
cios sin atender adecuadamente por 
la banca según Juan Galobart Jus- 
te, Real Estate Investment Lending 
director en Onate, son los propios 
condicionamientos a los que está 
sometida la banca desde la óptica 
regulatoria, lo que alienta la nece- 
sidad de que cuente con “más dina- 
mizadores del mercado” para pro- 
yectos en fases iniciales. 

La financiación alternativa según 
Jacobo Díaz de Bustamante, direc- 
tor de Inversiones de Izilend, nace 
“porque lo requiere el mercado”. 
Uno de los efectos de esos requeri- 
mientos es que se demoran los pro- 
cesos en la banca o tiene que impo- 
ner condiciones como puede ser 


prevender parte de la promoción 
para cerrar la financiación, mien- 
tras que la financiación complemen- 
taria puede acortarlos y supone en 
sí un coste de oportunidad, aunque 
también acarrea superiores costes. 
“La financiación alternativa vie- 
ne a cambiar un poco eso, a demo- 
cratizar quién puede financiarse o 
quién no. No hace falta solo ser un 
gran player en el mercado. El track 
récord es muy importante, pero tam- 
bién hay que dar la oportunidad a 
nuevos jóvenes que quieren entrar 
en el mercado y o ala gente empren- 
dedora que crea valor”, subrayó Di- 
az de Bustamante. El consejero de- 
legado de Wecity, Antonio Mañas, 
estimó que la banca copa el 80% de 
la financiación, pero al ritmo de cre- 
cimiento actual “el próximo año pro- 
bablemente estemos entre el 20 y el 
35%” en financiación alternativa. 
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"Vamos a 
equipararnos al norte 
de Europa, donde hay 
un 50-50% frente a la 
financiación bancaria” 


Las oportunidades en el mundo in- 
mobiliario para la financiación al- 
ternativa no han hecho más que 
despegar y su crecimiento irá a más. 
El consejero delegado de Civislend, 
Iñigo Torroba, está persuadido de 
que la financiación complementa- 
ria irá “equiparándose con países 
del norte de Europa, que ya tiene 
un peso casi del 50-50% compara- 
do con la financiación tradicional”. 
Como prueba de esta ocasión se- 
ñaló que “cada vez están surgien- 
do más plataformas, más fondos y 
más sociedades que están prestan- 
do este tipo de capital”. Civilend es 
una plataforma de crowdlending in- 
mobiliario, que da acceso al peque- 
ño inversor “a poder beneficiarse 
de las rentabilidades que el sector 
inmobiliario ofrece”, explicó. “De 
otra manera, una persona que tie- 
ne 500 euros o 1.000 euros no po- 
dría invertir en construir una pro- 
moción de 50 viviendas”, ilustró. 
En su caso ha encontrado un ni- 
cho atractivo de inversión en la 
rehabilitación. “Se habla mucho de 
la necesidad de vivienda, sobre to- 
do de obra nueva, pero nos hemos 
olvidado en las grandes ciudades 


Iñigo Torroba 
Consejero delegado de Civislend 


de la necesidad de vivienda de re- 
posición. Hay un gran parque de 
vivienda que se necesita rehabili- 
tar y ahí a nosotros cada vez nos 
están llegando más proyectos”, des- 
veló, compartiendo que hay edifi- 
cios muy antiguos e, incluso, pisos 
individuales a rehabilitar donde “a 
la banca le cuesta más entrar, so- 
bre todo en la primera fase”, salvo 
que sean para alquiler. Atisba opor- 
tunidades, sobre todo, por la llega- 
da de nuevos residentes a las gran- 
des ciudades. Cuando el inmueble 
tiene certificaciones energéticas 
muy bajas, el préstamo bancario 
resulta más limitado por sus están- 
dares de riesgo. “Ahi es donde po- 
demos complementar”, apunta. 
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Lucía Gómez, redactora de 'elEconomis- 
ta.es'; Iñigo Torroba, CEO de Civislend; Ig- 
nacio Morales, Managing Partner & Foun- 

der de Terrano Capital; Juan Galobart Juste, 

Real Estate Investment Lending director 

en Onate; Jacobo Díaz de Bustamante, 


director de Inversiones de lzilend; 
y Antonio Mañas, CEO de Wecity. 


Funa bajada de 
tipos no va a mover la 
aguja si eres la única 
opción de viabilización 
de un proyecto” 


La financiación alternativa es más 
costosa que la tradicional, llegando 
a intereses de doble digito, al tener 
que fondear los recursos que pres- 
tan en family offices, capital riesgo, 
crowfunding, etc. Las rebajas de ti- 
pos que inauguró ayer el Banco Cen- 
tral Europeo (BCE) podría mejorar 
las condiciones, pero el Managing 
Partner & Founder de Terrado Ca- 


“La banca es 
espectacular, pero 
necesita de más 
dinamizadores 
en fases iniciales” 


“La banca tradicional española es 
espectacular comparada con otras 
geografías y lo hacen muy bien, pe- 
ro necesitan de más dinamizado- 
res del mercado en fases iniciales, 
que es un poco nuestro perfil: dina- 
mizar operaciones donde la banca 
tradicional no puede entrar por prin- 
cipalmente por la regulación de la 
que depende”. Juan Galobart Jus- 


F Mucha gente ha 
entendido que acortar 
los tiempos en una 
inversión es también 
ahorrarte costes” 


El director de Inversiones de Izi- 
lend, Jacobo Díaz de Bustamante, 
reivindicó que la financiación al- 
ternativa o complementaria ha ro- 
to esquemas, democratizando el 
acceso a muchos proyectos y abrien- 
do opciones a jóvenes y empren- 
dedores. Puso además en valor que 
la rapidez y la “flexibilidad” en la 
concesión es una ventaja que cada 
vez advierten más clientes. “Al prin- 


“El techo de 5 
millones para financiar 
limita muchísimo 
el potencial de 
las plataformas” 


Las plataformas de crowdfunding 
inmobiliario es un operador en au- 
ge. Sin embargo, el consejero dele- 
gado de Wecity, Antonio Mañas, avi- 
só de que el techo de 5 millones de 
euros o ticket que la normativa les 
permite financiar por proyecto “es- 
tá limitando muchísimo todo el po- 
tencial que tenemos las platafor- 
mas”. Se trata de una industria re- 


pital, Ignacio Morales, descartó que 
vaya a mutar escenarios cuando 
muchos proyectos no los financia 
la banca: “Está claro que los tipos 
son relevantes, pero 25 puntos bá- 
sicos no va a mover en absoluto la 
aguja, ni 100, cuando eres la única 
fuente de viabilización de un pro- 
yecto inmobiliario”. Abogó por una 
financiación complementaria a la 
banca, acompañándoles en tramos 
o momentos donde la entidad sea 
restrictiva, ya que el ciclo inmobi- 
liario “tiene entre tres y cinco años”. 
“La financiación alternativa tiene 
sentido a entre 12 y 18 meses, que 
es el plazo durante el cual madu- 
ras un proyecto”, apostó. 


te, Real Estate Investment Len- 
ding director en Onate, apostó así 
por ejercer un rol de financiación 
complementaria donde se ha po- 
sicionado la firma en Irlanda. Ona- 
te tiene foco aquí también en reha- 
bilitación, en lugar de obra nueva. 
“En España hay 25 millones de vi- 
viendas y el 52% que tienen más 
de 45 años. Muchas viviendas han 
de ser rehabilitadas, puestas de 
nuevo en el mercado”, ilustró. En- 
tre el valor añadido que aporta la 
financiación señaló también la ca- 
pacidad de moverse rápidos fren- 
te a una mayor burocracia en el 
préstamo bancario por los reque- 
rimientos a los que están sujetas. 


cipio todos los proyectos que iban 
a la financiación alternativa eran 
todos aquellos que habían ido an- 
tes a la banca y le habían dicho que 
no. El fenómeno que estamos vien- 
do ahora, al menos en nuestro ca- 
so, es que mucha gente viene ya 
directamente a nosotros y se sal- 
ta el banco”, desveló. Apuntó que 
antes solo recibían solicitudes pa- 
ra financiar suelo y ahora les lle- 
gan también para crédito promo- 
tor, con tickets cada vez más altos 
(operaciones de 10 6 15 millones 
que se llevaban a los bancos) . “¿Por 
qué? Mucha gente ha entendido 
que acortar los tiempos en una in- 
versión también supone ahorrar- 
te un coste”, infirió. 


gulada por la CNMV, al fondear los 
recursos entre inversores minoris- 
tas, sujeta a supervisión y claras re- 
glas de transparencia. También ope- 
ran en el mundo de la coinversión 
pudiendo participar en equity, “con 
lo cual los proyectos cogen un vo- 
lumen mayor que pueden llegar a 
entre 15 y 20 millones”, dependien- 
do del apalancamiento de los pro- 
motores, relató. Explicó que las pla- 
taformas es una tendencia que da 
“acceso a la oportunidad inmobi- 
liaria antes inalcanzable” para el 
ahorrador, que arrancó en EEUU 
y en Europa ha fijado reglas homo- 
géneas para competir con el resto 
de mercados. 


19 


Empresas & Finanzas 


Ignacio Morales 
Managing Partner & Founder de 
Terrano Capital 


Juan Galobart Juste 
Real Estate Investment Lending 
director en Onate 


Jacobo Díaz de Bustamante 
Director de Inversiones de lzilend 


Antonio Mañas 
Consejero delegado de Wecity 
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El sector espera que la inversión 
en alquiler regrese el próximo año 


La bajada de tipos y la subida de las rentas animará al capital a lanzar nuevos proyectos de buid to rent 


elEconomista.es MADRID. 


El 25 de mayo de 2023 entró en vi- 
gor la ley de vivienda. Tras algo más 
de 12 meses, el sector inmobiliario 
en España, desde diferentes ámbi- 
tos, utiliza una misma palabra pa- 
ra describir sus efectos en este tiem- 
po. “Está siendo un drama”, aseve- 
ran, Esta fue una de las principales 
conclusiones que se desprendieron 
de la mesa de debate Impacto de la 
intervención y proyección del alqui- 
ler en España, que se celebró ayer 
en Madrid. 

Cada ponente desde su perspec- 
tiva fue desgranando su opinión 
sobre el texto legislativo. “Es un 
drama porque se ha reducido la 
oferta. Más del 95% de las vivien- 
das para alquiler son de pequeños 
propietarios y este tipo de medi- 
das provocan el desaliento y un des- 


lizamiento hacia otras fórmulas 
más rentables, como el alquiler tem- 
poral o el turístico”, apuntó Anto- 
nio Carroza, presidente de Alqui- 
ler Seguro. 

Tras esta primera intervención 
tomó la palabra Antonio Lodeiro, 
CEO de Activum Real Estate Con- 
sulting. “La ley es un parche tre- 
mendo. A corto plazo puede dar al- 
gún resultado, pero a medio y lar- 
go la disminución de la oferta pa- 
sará factura. En España no tenemos 
un problema de vivienda, el proble- 
ma son las políticas de vivienda”, 
explicó. 

Esa disminución de oferta de vi- 
vienda para alquilar funcionó co- 
mo nexo entre las opiniones de los 
ponentes sobre la nueva legislación. 
“Se limita la oferta y es un drama. 
Estamos viendo que aquel que tie- 
ne la posibilidad de pasar del alqui- 


La disminución de 
oferta de casas fue 
la mayor crítica al 
texto legislativo 
del Gobierno 


ler a la venta lo está haciendo y es- 
to está destruyendo el parque de vi- 
viendas. Por ejemplo, Cataluña hoy 
no está en el radar de los inverso- 
res y en el resto de zonas existe mu- 
cha incertidumbre tanto para el pro- 
pietario particular como institucio- 
nal. La realidad es que el alquiler 
da una rentabilidad moderada y an- 
te la incertidumbre, los propieta- 
rios se pasan a la venta”, dijo Alfon- 
so Aramendia, socio de Residencial 
de Azora. 


Por su parte, Jorge Pereda, direc- 
tor de Residencial en Grupo Lar, 
explicó que además de Cataluña, a 
la que describió como zona roja, 
hay más espacios catalogados co- 
mo amarillos de cara a la inversión. 
“Los planes se han frenado. Los par- 
ticulares deshacen posiciones y en 
lo institucional no apetece dar nue- 
vo producto”, resumió. Por último, 
Javier Galán, socio de Real Estate en 
Fieldfisher, fue muy crítico con el 
Ministerio de Vivienda. “El legisla- 
dor está en su Olimpo y se propone 
legislar para los plebeyos, pero esta 
ley tiene una falta de concreción tre- 
menda y un ejemplo es el artículo 
31”, dijo. 

En el capítulo de soluciones, hu- 
bo diferentes opiniones. Desde la 
“derogación de la ley” que pidió Ca- 
rroza hasta la regulación del suelo 
propuesta por Lodeiro. “El propie- 


tario del suelo es el que más se lucra 
y el que menos aporta, se debería re- 
gular a este agente del mercado ha- 
ciendo una regla de cálculo para la 
venta del suelo”, dijo. Otra de las pro- 
puestas, expuesta por Galán, fue re- 
visar el proceso de urbanización y 
cambiar las cesiones que se realizan 
alos ayuntamientos. 

Pero más allá de la ley, también 
hubo espacio para conocer cuándo 
se recuperarán los proyectos de build 
to rent. “Este año va a haber algunas 
operaciones, pero va a ser muy pun- 
tual. Recuperar el ritmo de hace dos 
años va a tardar. Tienen que subir 
rentas y bajar tipos de interés”, ex- 
plicó Aramendia. Por su parte, Pe- 
reda añadió que “antes de 12 meses 
no podremos hablar de una situa- 
ción normal porque desde que se 
dan las circunstancias que se mate- 
rializan los planes suele tardar. 
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Fo ley de vivienda 
es un drama para el 
sector porque se ha 
reducido la oferta; 

provoca desaliento” 


El presidente de Alquiler Seguro, 
Antonio Carroza, explicó que la 
Ley de Vivienda, tras algo más de 
un año en vigor, no solo no ha so- 
lucionado problemas si no que los 
ha generado. “Es un drama para el 
sector porque se ha reducido la 
oferta. Más del 95% de las vivien- 
das son de pequeños propietarios 
y este tipo de medidas provoca de- 
saliento”, analizó. Para el directi- 
vo, la mejor solución sería “la de- 
rogación”, y recordó que en Espa- 
ña “desde hace décadas no se po- 
ne un ladrillo de alquiler social”. 
Además, sentenció que lo que el 
país necesita es “un consenso pa- 
ra que se dejen de tirar las políti- 
cas de vivienda a la cara”. 

Por otro lado, también puso de 
manifiesto otro de los problemas, 
a sus ojos, que ha conllevado la le- 
gislación actual. Carroza señaló 
que “la ley de vivienda estigmati- 
za al inversor, lo que provoca tam- 
bién la reducción de la oferta”. Es 
precisamente esta falta de oferta 
la que está tensionando, en su opi- 
nión, el mercado. 

El presidente de Alquiler Segu- 
ro también quiso destacar la evo- 


Alba Brualla ('elEconomis- 

fi ta.es'), Antonio Carroza (Al- 
quiler Seguro), Antonio Lo- 
deiro (Activum Real Estate 
Consulting), Alfonso Ara- 
mendia (Residencial de 
Azora), Jorge 

Pereda (Residencial en 

Grupo Lar) y Javier Galán 
(Real Estate Fieldfisher). 
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Antonio Carroza 
Presidente de Alquiler Seguro 


lución del sector en los últimos 
años. “La profesionalidad que se 
ha ido adquiriendo genera el cre- 
cimiento del sector”, dijo. 

Por último, Carroza quiso dejar 
un par de recomendaciones para 
que en el futuro el alquiler se pre- 
sente como una solución ante la 
población más que como un pro- 
blema por las dificultades de acce- 
so que existen en algunas zonas 
hoy en día. “Por un lado hay que li- 
berar suelo, pero también dar so- 
lución a la cantidad de vivienda va- 
cía que hay en España. Esto servi- 
ría como una solución a corto pla- 
zo. Por otro lado, la solución a medio 
y a largo plazo pasa por legislar 
bien”, remató el directivo. 


Fe propietario 

del suelo es el que 
más se lucra y el que 
menos aporta, 

se debería regular” 


Antonio Lodeiro, CEO de Activum 
Real Estate Consulting, explicó que 
la Ley de Vivienda es un parche y 
que a medio y largo plazo se nota- 
rá la disminución de la oferta. Ade- 
más, señaló que hay un agente en 
la cadena que no suele tener el fo- 
co puesto y que, en su opinión, es 
el único que saca beneficio sin apor- 
tar nada. “El propietario del suelo 


Paoue que tiene la 
posibilidad de pasar 
del alquiler a la venta 
lo está haciendo y 

eso destruye oferta" 


El socio de Residencial de Azora, 
Alfonso Aramendia, criticó los efec- 
tos que está teniendo sobre el mer- 
cado la ley de vivienda. “Aquel que 
tiene capacidad de pasar del alqui- 
ler a la venta lo está haciendo y es- 
to destruye oferta del alquiler”, se- 
ñaló, al tiempo que resaltó que “Ca- 
taluña para los inversores no está 
en el radar hoy”. De hecho, para 


“Cataluña se ha 
convertido en una 
zona roja, pero hay 
otros sitios que están 
en amarillo” 


El director de Residencial en Gru- 
po Lar, Jorge Pereda, explicó que 
para el inversor “Cataluña se ha 
convertido en una zona roja, pero 
hay otros sitios que están en ama- 
rillo”. El ejecutivo señaló que “si 
los particulares deshacen posicio- 
nes y en lo institucional no apete- 
ce dar un nuevo producto”, se agra- 
va el problema del alquiler, algo que 
está sucediendo en su opinión, mo- 


Fe legislador cree 
que es Zeus en el 
Olimpo y esta ley 
tiene una falta de 
concreción terrible" 


“El legislador cree que es Zeus en 
el Olimpo y esta ley tiene una falta 
de concreción terrible”. Esta es la 
opinión de Javier Galán, socio de 
Real Estate en Fieldfisher, cuando 
se le preguntó ayer durante el Gran 
Foro de Inmobiliario sobre la ley 
de vivienda. Además, el directivo 
advirtió que “el mercado funciona 
igual que un animal y si lo metes 


es el que más se lucra y el que me- 
nos aporta, se debería regular a es- 
te agente del mercado con una re- 
gla de cálculo para la venta de sue- 
lo”, dijo. 

Lodeiro también explicó que el 
problema de la vivienda es una 
acumulación de parches. “Me re- 
cuerda a ese chaleco con muchos 
años al que le tienes cariño y que 
cuando se rompe por algún lado 
le pones un parche para poder se- 
guir adelante. Pero igual es el mo- 
mento de ponernos a ahorrar pa- 
ra poder comprarnos una chaque- 
ta nueva, porque no tenemos pro- 
blemas de vivienda sino con las 
políticas de vivienda”, remató. 


Aramendia, en el resto de zonas 
de España hay incertidumbre. “El 
alquiler da una rentabilidad mo- 
derada y ante tanta incertidum- 
bre, se pasan a la venta”, añadió. 

El directivo de Residencial de 
Azora recordó que recuperar pla- 
nes con ayudas directas permiti- 
ría volver a tener un buen parque 
de alquiler, al tiempo que señaló 
que las promociones de vivienda 
tardarán en volver a su mejor mo- 
mento. “Recuperar el ritmo que 
teníamos hace dos años va a tar- 
dar. Tienen que subir las rentas 
y bajar los tipos de interés y eso 
al menos se demorará un año”, 
analizó. 


tivado por la aprobación de la ley 
de vivienda. Además, animó a los 
legisladores a “escuchar antes de 
actuar”. 

Por otro lado, Pereda cree que 
hasta dentro de un año no se po- 
drá hablar de una situación nor- 
malizada en el sector del alquiler 
en relación al build to rent. “Antes 
de 12 meses no habrá una situa- 
ción normal porque desde que se 
dan las circunstancias hasta que 
se materializa la situación, tarda- 
rá”, dijo. Además, señaló que las 
ciudades fundamentales siguen 
funcionando, pero los mercados 
secundarios no están acompañan- 
do. “En la situación actual no va a 
ocurrir”, avanzó. 


en una jaula es actuar contrana- 
tura. No sabes como puede reac- 
cionar”. Además, señaló que los 
inversores se paran “cuando cam- 
bian las reglas del juego” y, para 
él, esa es la razón principal por la 
que en las ciudades menos pun- 
teras de España el mercado se ha- 
ya ralentizado. Para Galán, uno de 
los ejemplos del problema de la 
ley se encuentra en el artículo 31, 
donde se establecen una serie de 
requisitos para el alquiler. “Se es- 
criben cosas que luego no están 
bien definidas y da inseguridad, 
además del tema reputacional, que 
todos queremos guardar”, anali- 
zó el experto. 
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JUEVES, 6 DE JUNIO DE 2024 elEconomista.es 


IVGRAN JORNADA INMOBILIARIA elEconomista.es 
El inmobiliario se enfrenta al “galimatias” 
de desarrollar obra nueva en España 


El sector está viviendo un importante desajuste en el mercado entre la oferta existente y la demanda 


Judith Arrillaga MADRID. 


Lejos ha quedado aquella imagen 
de una España llena de grúas que 
significaban la construcción de vi- 
vienda nueva. La crisis económica 
de 2008 cambió el paradigma del 
sector inmobiliario, que para más 
inri se volvió a ver golpeado en 2020 
con la irrupción del Covid-19. Has- 
ta tal punto que todavía se están re- 
gistrando un 20% menos de tran- 
sacciones que en 2019. 

Los problemas que enfrenta es- 
te sector han marcado la conversa- 
ción de la mesa de debate Análisis 
del mercado del suelo, la vivienda 
y sus retos de la IV Edición de la 
Gran jornada de inmobiliaria: Un 
año de oportunidades para el sector 
organizada por elEconomista.es. El 
coloquio contó con la presencia de 
Francisco Pumar, director General 


“En obra nueva 
tenemos una 
sensación muy 
positiva, la preventa 
está optima" 


El sector inmobiliario español es 
optimista de cara a los próximos 
meses. Si se cumplen las expecta- 
tivas en el corto plazo se llevarán 
a cabo varias rebajas de los tipos de 
interés, lo que todo apunta a que 
impulsará la venta de viviendas. 
“Previsiblemente con la bajada de 
los tipos de interés se espera un re- 
punte en la venta de vivienda de 
segunda mano”, explicó Francisco 


“ La subida de los 
tipos no han sido un 
impedimento, toda 
la vivienda nueva 
se vende" 


Para la chief of legal, land & invest- 
ment en Grupo Inmoglaciar el al- 
za de los precios se explica porque 
la demanda “sigue ahí”. “La deman- 
da es un problema demográfico, 
pero no solo por la llegada de in- 
versión extranjera, también hay 
una importante demanda interior. 
En las ciudades hay sitios donde se 
quiere vivir y sitios y donde no. Si 


de Grupo Insur; Ernesto Ferrer Bon- 
soms, director de negocio de Real 
Estate de Solvia; Juan Carlos Ban- 
drés, director general de Grupo Lo- 
be; Isabel Pelegrí Modet, chief of 
legal, land 8: Investment en Grupo 
Inmoglaciar; Oscar Ochoa, direc- 
tor de promociones de obra nueva 
en GILMAR y Javier Prieto, direc- 
tor de Promociones de LandCo. 
Uno de los principales retos que 
enfrenta el sector en la actualidad 
es el desajuste que se está produ- 
ciendo entre la oferta y la deman- 
da, lo que directamente está provo- 
cando importantes aumentos de 
precios. “La escasez de oferta pro- 
voca que haya menos volumen de 
transacciones y con incremento de 
precios. Hasta que no se produzca 
un cambio con respecto a la oferta 
vemos que esta situación va a seguir 
produciéndose”, explicó el director 


Pumar, director general del Gru- 
po Insur. 

A falta de que llegue este esce- 
nario, las sensaciones del merca- 
do con los datos actuales son bue- 
nas. “En el primer trimestre en 
términos muy similares a 2023. 
Pese a que todavía hay un 20% de 
transacciones menos que en 2019, 
en obra nueva tenemos una sen- 
sación muy positiva, la preventa 
está optima. El mercado tiene una 
estabilidad creciente”, destacó. 

El problema de la escasez de vi- 
vienda se da, sobre todo, en las zo- 
nas más tensionadas. “Las perso- 
nas quieren vivir en ciertos merca- 
dos como Madrid o Barcelona y ahí 
y es ahí donde escasea”, concluyó. 


siempre se eligen las mismas ubi- 
caciones el precio seguirá subien- 
do”, apuntó Pelegrí Modet. 

Además, la directiva del Grupo 
Inmoglaciar destacó que el alza 
de los tipos de interés “no ha sido 
un impedimento, toda la vivienda 
nueva se vende”. 

Pelegrí Modet denunció tam- 
bién que la paralización de la nue- 
va ley de suelo “es una oportuni- 
dad perdida, y es la segunda vez”, 
aunque puso también el foco en 
la lentitud de los trámites buro- 
cráticos. “Cada vez cuesta más 
conseguir los papeles. Como esto 
tarda mucho en hacerse, la inver- 
sión no quiere venir”, apuntó. 


de negocio de Real Estate de Solvia. 

A esto hay que sumarle los plazos 
que suponen desarrollar obra nue- 
va, que no todos los clientes están 
dispuestos a asumir. “Necesitamos 
convencer al cliente para que espe- 
re un parte daños a tener una vivien- 
da nueva diferente a las que existen 
en el mercado. El 80% de lo que se 
vende es vivienda existente. Esto se 
debe a que la gente no tiene pacien- 
cia para esperar a una vivienda nue- 
va”, detalló por su parte el director 
general de Grupo Lobe. 

La falta de suelo nuevo se debe, 
en gran parte, a los problemas ad- 
ministrativos y burocráticos que es- 
to conlleva. “Hemos hecho todo pa- 
ra que no se haga nada. Todo viene 
de un prejuicio hacia la actividad de 
desarrollo de suelo. Lo hemos com- 
plicado todo enormemente y ahora 
es un galimatías desarrollar suelo”, 


Francisco Pumar 
Director general 
del Grupo Insur 


Isabel Pelegrí Modet 
Chief of legal, land & investment 
en Grupo Inmoglaciar 


denunció el director General de Gru- 
po Insur. 

En una línea muy similar se pro- 
nunció la chief of legal, land € Invest- 
ment en Grupo Inmoglaciar: “Cada 
vez cuesta más conseguir los papeles 
para cualquier proyecto. Como se tar- 
da mucho en hacer la inversión por 
las trabas burocráticas la gente no 
quiere venir. Todos quieren suelo, pa- 
ra nadie hace suelo. Se está desarro- 
llando lo que ya se tiene, pero no hay 
nadie que compre para desarrollar”. 

Para el director de Promociones 
de LandCo la solución pasa por sim- 
plificar la legislación. “La normativa 
te bloquea todo. Hay que tomarse 
muy en serio legislar de otra mane- 
ra y simplificar los procesos y para 
eso las administraciones tienen que 
escuchar a los que se supone que sa- 
bemos de esto. Que nos queramos 
lucrar no significa que seamos espe- 


cuando los tipos 
son bajos hay más 
Operaciones 
financiadas y a la 
inversa, al contado" 


La falta de equilibrio que está vi- 
viendo el mercado de la oferta y la 
demanda se está traduciendo en 
importantes incrementos de los 
precios. Según datos del Instituto 
Nacional de Estadística (NE), en 
2023 la vivienda se encareció un 
4,2% impulsada por el incremen- 
to que experimento la vivienda nue- 
va, un 7,5%. 

“La escasez de oferta está pro- 
vocando que hay menos volumen 
de transacciones, pero con un im- 
portante incremento de los pre- 
cios. Hasta que no haya un cambio 
con la oferta, vemos que esta situa- 
ción no se va a revertir”, detalló Er- 
nesto Ferrer Bonsoms, director de 
negocio de Real Estate de Solvia. 

La subida de los tipos de inte- 
rés ha provocado un cambio de 
paradigma con respecto a déca- 
das anteriores, y es que ha cam- 
biado la forma de comprar de la 
población. “Cuando los tipos son 
bajos hay más porcentaje de ope- 
raciones financiadas y a la inver- 
sa, más operaciones al contado”, 
explicó el directivo. 

El encarecimiento de los precios 
que está registrando el sector no 
solo se debe al desajuste entre la 


culadores, los márgenes que enfren- 
tamos son casi industriales. El suelo 
es caro, la construcción está cara y el 
suelo se está estirando lo que provo- 
ca que los márgenes estén muy jus- 
tos”, apuntó Prieto. 

Pese a que los retos son muchos, 
el director de promociones de obra 
nueva en GILMAR prefiere quedar- 
se con la parte positiva de la situa- 
ción actual. “Yo prefiero fijarme en 
las bondades, estamos viviendo un 
momento muy dulce tanto en obra 
nueva como en general. Claro que 
hay carencias, pero los promotores 
están sanados, hay demanda, los pro- 
yectos están mejor estudiados que 
en el pasado, tenemos una industria 
muy buena... Nos gustaría hacer más, 
sí, pero estamos en un momento muy 
dulce y debemos mirar eso, en Espa- 
ña se están haciendo muy bien las 
cosas”, destacó. 


Ernesto Ferrer Bonsoms 
Director de negocio de Real 
Estate de Solvia 


oferta y la demanda, en los últimos 
años ha cambiado el perfil del in- 
versor impulsado al alza los pre- 
cios. “En las zonas prime, la inver- 
sión extranjera está incrementado 
los precios. Se están registrando 
subidas en todos los trimestres. A 
esto hay que sumarle que la ofer- 
ta está limitada por dos factores. 
Por un lado, por el poco desarro- 
llo, y por otro, por temas legales y 
burocráticos”, apuntó el director 
de negocio de Solvia. 

La suma de todas estas situacio- 
nes está provocando que la com- 
pañía tenga más problema a la ho- 
ra de dar respuesta a todo el vo- 
lumen de demanda que a la hora 
de poner producto nuevo en el 
mercado. 


el nomista.es JUEVES, 6 DE JUNIO DE 2024 


Paigunas entidades 
están cambiando 

las reglas y financian 
al 90% y eso atrae 
nuevos clientes” 


Para Juan Carlos Bandrés, direc- 
tor general de Grupo Lobe, uno de 
los principales retos que está en- 
frentado el sector es con respecto 
a la rentabilidad. “Tenemos retos 
importantísimos, como la rentabi- 
lidad. Los costes de desarrollo se 
han incrementado un 10%, los de 
construcción un 80%... El sector 
necesita un nuevo escenario des- 
de el punto de vista social. La gen- 


“Madrid es 
el objetivo de 
cualquier inversor 
y ahí notamos una 
presión enorme” 


España juega con cierta ventaja con 
respecto al resto de mercado inter- 
nacionales. Así lo cree al menos el 
director de promociones de obra 
nueva de GILMAR: “Tenemos la 
suerte de que en España tengamos 
un mercado súper atractivo”. 

Y dentro de España, hay zonas 
que despiertan más interés que 
otras. “Madrid es la zona más pri- 


A 
Y Gran Kanca 
inmobiliaria 
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Javier Romera ('elEconomista.es”), Fran- 

cisco Pumar (Grupo Insur), Ernesto Fe- 
rrer Bandrés (Grupo Lobe), Isabel Pelegrí 
Modet (Inmoglaciar), Óscar Ochoa (GIL- 
MAR) y Javier Prieto (LandCo). 


te ya no quiere hacer los esfuer- 
zos del pasado”, explicó. 

Unos esfuerzos, que en parte, 
se han relajado gracias a que en 
los últimos han cambiado las re- 
glas del juego. “Algunas entidades 
están creando nuevas reglas de 
juego al otorgar financiaciones al 
90% y eso está trayendo nuevos 
clientes”, celebró el directivo. 

El próximo paso para el direc- 
tor general del Grupo Lobe pasa 
por un cambio en la mentalidad 
de la población: “Necesitamos con- 
vencer al cliente para que espere 
un par de daños a tener una vi- 
vienda nueva. El 80% de lo que se 
vende es vivienda existente por- 
que la gente no tiene paciencia” 


me, se ha convertido en una capi- 
tal objetivo de cualquier inversor 
y ahí notamos una presión enor- 
me de la demanda, un alza de los 
precios que nos ha sorprendido 
hasta a nosotros mismos”, desta- 
có Ochoa. 

Esto no ocurre solo en la capi- 
tal de España, la zona de la Costa 
del Sol está experimentado una 
situación muy similar con una de- 
manda “que va a más”, sobre to- 
do, a raíz de la pandemia. Una si- 
tuación que, por ejemplo, se está 
revirtiendo en la ciudad condal. 
“En Barcelona no operamos, pe- 
ro nuestra sensación es que está 
perdiendo fuelle”, destacó. 


Juan Carlos Bandrés 
Director general 
de Grupo Lobe 


Óscar Ochoa 
Director de promociones 
de obra nueva de GILMAR 


Fe suelo es el gran 
problema. Hace falta 
seguridad jurídica, 
caen proyectos con 
la inversión hecha" 


La falta de seguridad jurídica es 
uno de los aspectos que más preo- 
cupa al director de promociones 
de LandCo. “La falta de suelo es el 
principal problema que enfrenta 
el sector y para poder darle salida 
a esto hace falta seguridad juridi- 
ca, no se pueden tumbar proyec- 
tos con la inversión ya hecha”, des- 
tacó. Para Prieto gestionar los tiem- 
pos, la tramitación, las administra- 
ciones o hasta las confederaciones 
hidrográficas es “un deporte de al- 
to riesgo”. 

“Para dar servicio a la cantidad 
de vivienda que hay que hacer, ha- 
ce falta una inversión millonaria y 
no hay quien financie eso. Creo que 
hay un problema muy serio y has- 
ta que no se resuelva no va a llegar 
el capital”, denunció. 

Además, el sector arrastra un 
problema de estigma desde la cri- 
sis económica de 2008. “Que nos 
queramos lucrar no significa que 
seamos especuladores”, se defien- 
de el director de promociones de 
LanCo. Pese a que como cualquier 
el sector el objetivo es ganar dine- 
ro, Prieto destacó que la situación 
actual está lastrando los márgenes 
de las principales compañías: “Los 


Javier Prieto 
Director de Promociones 
de LandCo 


márgenes son casi industriales. El 
suelo está caro, la construcción 
también, el suelo se está estirando 
y los márgenes están muy justos”. 

Para solucionar esto se debe de 
ir de la mano con las administra- 
ciones públicas. “La normativa te 
bloquea todo. Hay que tomarse 
muy en serio legislar de otra ma- 
nera y simplificar los procesos. Ne- 
cesitamos que alguien coja el toro 
por los cuernos y que sepa que los 
resultados igual no se van a obser- 
var antes de las próximas eleccio- 
nes, es a largo plazo”, aseguró. 

Pese a esto, el directivo destacó 
que el sector se está reinventando 
y que va por el buen camino. “Se 
ha profesionalizado mucho en es- 
tos años”, concluyó. 
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———— IV GRAN JORNADA INMOBILIARIA elEconomista.es — 


Madrid duplica los fondos para avalar 
el 100% de las hipotecas a jóvenes 


Ampliará el programa Mi Primera Vivienda” con 18 millones de euros adicionales 


Víctor de Elena MADRID. 


La Comunidad de Madrid mejora- 
rá las condiciones de su plan Mi Pri- 
mera Vivienda para facilitar la com- 
pra de vivienda por parte de los jó- 
venes, de forma que puedan finan- 
ciar hasta el 100% de sus hipotecas. 
Así lo ha confirmado José María Gar- 
cía, Viceconsejero de Vivienda, Trans- 
portes e Infraestructuras de la Co- 
munidad de Madrid, en el marco de 
la IV Gran Jornada Inmobiliaria de 
elEconomista.es. 

Para ello, el ejecutivo de Isabel Di- 
az Ayuso ampliará en 18 millones de 
euros más el crédito disponible pa- 
ra su programa de ayuda a la com- 
pra de vivienda por parte de la po- 
blación joven, de modo que permi- 
tirá extender el importe de crédito 
hipotecario a conceder desde el ac- 
tual 95% hasta el 100%, en línea con 
el plan del Gobierno de España. 

García, que ha desvelado que ya 
se han concedido 1.400 hipotecas 
mediante este programa, ha defen- 
dido el valor del mismo “porque fun- 
ciona” y aboga por evolucionarlo: 


elEconomista. 


IV Gran Jornada Inmobiliaria 


Un año de oportunidades para el sector 
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“Entendemos que hay un segmento 
de población que no ha tenido opor- 
tunidad de acceder a la compra de 
una vivienda porque no disponen de 
ahorros suficientes y pese a que sí 
cuentan con capacidad de pago”, ex- 
plicó. La modificación del programa 
Mi Primera Vivienda se concretará 


en próximas semanas y será accesi- 
ble para todas aquellas hipotecas de 
hasta 390.000 euros. Tras reconocer 
que la media de ellas está en un um- 
bral de entre 150.000 y 180.000 eu- 
ros, confía en que el programa per- 
mita la concesión de unos 5.000 prés- 
tamos a personas de hasta 40 años. 


La necesaria hoja de ruta 

La presidenta de la Asociación de 
Promotores Inmobiliarios de Ma- 
drid (Asprima), Carolina Roca, ca- 
talogó la situación del acceso a la vi- 
vienda como “muy grave” y reclamó 
“un plan de choque de medidas a 
corto plazo, pero también empezar 


a tomarlas a largo plazo”. Para ello, 
propuso utilizar “todo el suelo dis- 
ponible para la producción de vi- 
vienda asequible”, y en el caso de la 
capital, abogó por impulsar los de- 
sarrollos del sureste para atender la 
demanda para que salgan “en el tiem- 
po previsto”. 

Roca explicó que existe en toda 
España un déficit de oferta respec- 
to a la demanda de viviendas, po- 
niendo como ejemplo las cifras del 
INE sobre nuevos hogares (220.000 
el pasado año), que duplican las vi- 
viendas construidas en toda España 
(85.000). “Desde el sector llevamos 
años advirtiendo de que no somos 
capaces de producir la demanda que 
el país necesita”, alegó. Para ello, re- 
clamó “una estrategia desde arriba 
que marque el camino”. 


Permitirá conceder 
unos 5.000 créditos 
hipotecarios cada 
año a compradores 
menores de 40 años 


“Empiezo a pensar que el proble- 
ma es tan grave que no se puede de- 
jar en manos de la iniciativa priva- 
da, sino que la administración ha de 
escucharnos y cambiar. Hace falta 
estrategia”, exclamó. Para ello, Ro- 
ca abogó por incrementar la colabo- 
ración público-privada. 


| Foro Empresas Tractoras 


Los avances de la productividad y la innovación 


elEconomista.es 


S 


3£ CEPSA 


Da 


TECHNOLOGY 


BLA |] 
fn 


Lunes 
de junio 


De 09:00 a 11:20 hrs. 


E 5 M 


Inscríbete y sigue la jornada en: www.bit.ly/llForoEmpresasTractoras-eE 


dú Iberdrola 


Patrocinado por: 


OTIS 


#llForoEmpresasTractoraseE 


Telefónica 
desde 1924 


Con la colaboración de: 


1) 


Uva 


tdo a 


| PHILIP MORRIS SPAIN 


72 
PowerAv 


elEconomista.es JUEVES, 6 DE JUNIO DE 2024 


25 


Remitido 


Iitralia se posiciona como una empresa lider 
en el transporte internacional de mercancias 


Iltralia es una compañía 
dedicada al sector 
logístico y del transporte 
desde hace 35 años. 
Hablamos con su 
Responsable de proyectos 
5 RRHH, Pilar Gabande. 


¿Cuáles fueron los orígenes de 
Iltralia? 

Los orígenes se remontan al 
año 1989, cuando los dos socios 
fundadores, Ramon Peralta y Ma- 
nel Gabandé unieron su expe- 
riencia y su visión del mercado 
del transporte internacional para 
crear Iltralia Logística. Empeza- 
ron su trayectoria en la nave de 
Alcarrás con pocos camiones y su 
crecimiento siempre fue gradual 
hasta llegar al día de hoy, cuan- 
do cuenta con una flota de más 
de 140 vehículos y un equipo for- 
mado por más de 170 personas, 
30 de ellas en oficina y el resto, 
conductores. 


¿Cuál es la propuesta de valor de 
Iltralia para el sector del trans- 
porte? 

Nuestra propuesta de valor se 
basa en ser no únicamente el part- 
ner logístico de nuestros clientes, 
sino una extensión de ellos mis- 
mos para que puedan dedicar sus 
recursos a su actividad. Proporcio- 
namos soluciones profesionales y 
personalizadas en el ámbito del 
transporte internacional, con el 
fin de dar respuesta a las necesi- 
dades de los clientes y formando 
parte activa en la consecución de 
sus objetivos. Nuestra visión es ser 
una empresa líder y en constan- 
te crecimiento en el servicio de 
transporte por carretera y logís- 
tico, posicionándonos como un 
referente en los distintos sectores 
en los que operamos, contribuyen- 
do al desarrollo y progreso social, 
con un equipo humano altamen- 
te capacitado y siendo medioam- 
bientalmente sostenibles. 

Contamos con distintos tipos 
de remolques para adaptarnos a 
las distintas necesidades de nues- 
tros clientes, desde tautliners con 
lonas correderas (idóneas para el 
transporte de mercancía paletiza- 
da) hasta plataformas construi- 
das con laterales bajos abatibles, 
perfectas para cargas con puente 
grúa y para mercancías de múlti- 
ples sectores industriales. No obs- 
tante, nuestro posicionamiento se 
centra cada vez más en el mundo 
del granel, operando con nues- 
tros remolques pisos móviles que, 


junto a nuestra certificación Qua- 
limat, nos convierte en un partner 
perfecto para el transporte de ce- 
reales y subproductos vegetales. 


¿A qué perfil de cliente se diri- 
gen? 

Nuestra presencia se centra 
principalmente en dos grandes 
sectores: el industrial y el agro- 
pecuario. En el primero, nuestros 
clientes están posicionados en el 
ámbito de la construcción y de la 
siderometalurgia. La mayoría se 
dedica a la producción de acero, 
hierro y metales, mientras otros 
producen papel, yeso, botellas y 
todo tipo de material paletizado. 
En cuanto al sector agropecuario, 
nuestros clientes se encuentran 
en el sector de la alimentación 
animal, sobre todo grandes fabri- 
cantes de pienso, harina, aceites y 
otros productos. 


¿Están especializados en algunas 
rutas concretas u ofrecen servi- 
cios a medida? 

Nuestra operativa se centra en 
España y Francia, donde llega- 
mos a todos los departamentos 
sin excepción. Como parte impor- 
tante de la cadena de suministro 
de nuestros clientes, ofrecemos 
servicios a medida. Por ejemplo, 
algunos de nuestros clientes soli- 
citan servicios para la ejecución 
de obras en distintos puntos del 
mercado francés, de manera que 
las rutas varían según el proyec- 
to, mientras que otros clientes de- 
mandan destinos más recurrentes. 
También trabajamos en el merca- 
do nacional y, puntualmente, ex- 
portamos a Alemania, norte de 
Italia y Bélgica. 


En su opinión, ¿cuál es la prin- 
cipal problemática que afecta al 
sector? 

La escasez de conductores, es- 
pecialmente en el transporte inter- 
nacional. Es un tema que se lleva 
tratando durante años, pero esta 
situación se ve agravada por la fal- 
ta de relevo generacional. La ten- 
dencia de los jóvenes de ahora es 
tener una formación superior, por 
lo que hacen falta incentivos para 
que accedan al sector. La incorpo- 
ración de la mujer es clave para pa- 
liar esta carencia de trabajadores; 
los tiempos han evolucionado y es 
un oficio que pueden desempeñar 
sin problema. Además, es necesa- 
rio cambiar la perspectiva que tie- 
ne la población en referencia a la 
profesión. 


¿A qué se refiere? 

Es importante incrementar las 
formaciones en materia de ética y 
valores en el sector, puesto que son 
personas que llevan a cabo un ofi- 
cio que tiene un gran valor añadido 
en la sociedad. Desde hace años, 
en Iltralia abordamos esta temática 
con políticas de conciliación laboral 
y familiar, permitiendo que todos 
los conductores puedan estar en su 
casa, como mínimo, todos los fines 
de semana. También hemos opta- 
do por la contratación en origen 
de conductores de Perú. Aunque 
los procesos administrativos siguen 
siendo largos y tediosos, algo que 
las autoridades deben mejorar. 


¿Qué diferencia a Iltralia de sus 
principales competidores? 
Nuestro factor diferencial gira 
alrededor de la implicación y la 
vocación de servicio, impulsada 


Iltralia dirige sus servicios 
de transporte y logística 
al sector industrial y al 
agropecuario 


La compañía se encuentra 
en pleno proceso de 
relevo generacional para 
garantizar su continuidad 
y su futuro 


por un equipo internacional que 
gestiona el día a día para ofrecer 
una atención personalizada a cada 
cliente. Contamos con una flota 
energéticamente comprometida 
con el medio ambiente y equipa- 
da con la tecnología más avanzada 
para garantizar la máxima calidad 
y seguridad en el transporte de 
mercancías, una flota que reno- 
vamos cada tres años para cum- 
plir con la normativa de emisiones 
Euro6. Formamos a nuestros con- 
ductores en materia de conducción 
eficiente para reducir los consumos 
de combustible. Además, estamos 
acreditados por las certificaciones 
internacionales QUALIMAT e ISO 
9001:2015. 


¿Es posible innovar en un sector 
como el del transporte y la logís- 
tica? 

Si, actualmente estamos su- 
mergidos en un nuevo proyecto 
de transformación digital que fa- 
cilitará la integración de datos, la 


optimización de los servicios y la 
mejora de la gestión del tráfico, re- 
percutiendo en una mayor compe- 
titividad y sostenibilidad. Mediante 
el uso de tecnologías digitales se 
puede disponer de datos fiables, de 
calidad, en tiempo real, y de forma 
accesible, que permitan una mayor 
eficiencia económica y medioam- 
biental. 


¿Cuáles son los retos de futuro de 
la compañía? 

Las inversiones en sostenibili- 
dad y en tecnología son un gran 
reto. Las autoridades cada vez son 
más exigentes y las normas más 
rígidas y restrictivas en materia 
de circulación y medio ambien- 
te. La retención de talento es otro 
de nuestros grandes desafíos. Es 
esencial para el éxito a largo pla- 
zo. Cada vez más nos enfocamos 
en la mejora de la experiencia de 
nuestros equipos, proporcionando 
un ambiente de trabajo agradable, 
oportunidades de desarrollo pro- 
fesional y un equilibrio entre vida 
laboral y personal, así como invir- 
tiendo en el desarrollo y la capaci- 
tación de los equipos. 

Además, ahora nos encontramos 
en una etapa de relevo generacio- 
nal en la compañía. Hace dos años 
que mi compañero Victorian Peral- 
ta y yo empezamos a trabajar en 
Iltralia para asegurar la continui- 
dad de la compañía e impulsar su 
crecimiento. Estamos aprendiendo 
de nuestros mentores en referencia 
a las distintas áreas de la empresa, 
a la vez que lideramos proyectos 
de mejora continua, digitalización 
y talento. 


ittralia.com 
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Bolsa & Inversión 


Las bajadas de tipos no se 'comerán!' el 
beneficio de la banca de 2024 y 2025 


Los analistas esperan que los ingresos netos por 
intereses se incrementen este año en un 8,1% 


Carlos Simón MADRID. 


La esperada primera bajada de ti- 
pos ha llegado. Probablemente más 
tarde de lo que hace unos meses se 
podía anticipar, pero finalmente el 
BCE, salvo sorpresa mayúscula, ini- 
ciará el camino de los recortes de 
tipos en la eurozona este jueves. Lo 
cual no quiere decir que este cami- 
no vaya a ser igual de precoz que el 
de las subidas y esta situación es al- 
go que tranquiliza a un sector, co- 
mo el bancario, que ha multiplica- 
do sus beneficios gracias precisa- 
mente a los mayores diferenciales 
de tipos que desde hace meses go- 
biernan la economía del Viejo Con- 
tinente con el objetivo de reducir 
la inflación. 

En este contexto, los inversores 
que tanto han ganado en bolsa con 
las fuertes subidas de los valores de 
este sector ahora podrían estar ten- 
tados a recoger beneficios ante la 
perspectiva de que las próximas ba- 
jadas de tipos se coman las ganan- 
cias de la banca y, en consecuencia, 
los múltiplos a pagar por ellas de- 
jen de ser atractivos. 

Sin embargo, atendiendo a las es- 
timaciones del consenso de analis- 
tas que recoge FactSet, este año, pe- 
se a que terminará con tipos meno- 
res de los que comenzo, el benefi- 
cio neto por intereses de la banca 
española en su conjunto crecerá un 
8,1% frente a lo presentado en 2023, 
superando los 90.000 millones de 
euros. Para el año que viene, en el 
que los tipos apuntan a seguir re- 
cortándose, los expertos tampoco 
consideran que vaya a ser una de- 
bacle para la banca y solo se ajusta- 
rá el beneficio un 0,4%. 

“Los bancos se han cubierto con- 
tra el riesgo de los tipos constru- 
yendo porfolios de activos mixtos 
que imiten la potencial reprecia- 
ción de sus depósitos. El año pasa- 
do la sensibilidad a los tipos cayó 
en un 50% y pensamos que la re- 
muneración de los depósitos se man- 
tendrá resiliente y empezará a ca- 
er a partir del segundo semestre del 
año, por lo que esperamos mejoras 
en las estimaciones de beneficios 
tanto para este curso como para el 
siguiente, en el que seguirán por en- 
cima de los niveles de 2023”, expli- 
can desde Bank of America. 

Para el banco norteamericano, 
CaixaBank ofrece el mejor conjun- 
to de crecimiento de beneficios y 
distribución de capital mientras que 
Santander “cotiza aún demasiado 
barata para ignorarla”. Precisamen- 


Solo Santander y Caixa reciben una recomendación de compra 


Beneficio neto por intereses agregado de toda la banca española (millones de euros) 


2023 


2025* 


0 20.000 


84.752 


Las previsiones sobre la banca española 


BBVA 


Potencial (%) 


Ben. neto por intereses (mill. €) 


2023 23.089 

2024* 25.824 

2025* 26.021 
Pre./valor en libros (veces)* 0,96 
PER 2024 (veces)* 6,30 
Rent. por div. 2024 (%)* 7,3 
Recomendación (0) 


Recomendación del consenso de mercado: (6) Comprar ® Mantener Vender. 


Fuente: FactSet. * Previsiones. 


Var. interanual 
8,11% 


Var. interanual 
-0,40% 


91.260 
40.000 60.000 80.000 100.000 
B. Santander CaixaBank B. Sabadell Unicaja Bankinter 
18,6 
16,0 
10,4 8,6 
6,3 

43.261 10.113 4.723 1352 2.213 
46.614 10.642 4.855 1.432 2.256 
46.935 10.025 4.793 1.336 2.149 

0,72 0,99 0,66 0,50 1,22 

6,40 7,06 7,06 6,34 7,71 

4,5 8,7 5,4 8,0 6,6 


elEconomista.. 


Es el sector 
más alcista 
de Europa 


Pese a que ya fue uno de los 
mejores sectores para inver- 
tir durante 2023, este año la 
banca también está consi- 
guiendo atraer inversión en 
bolsa y se sitúa como el sec- 
tor más alcista del curso en el 
Viejo Continente, con un 
avance que supera el 17% 
por encima incluso de la tec- 
nología. Asimismo, destaca 
dentro de esta industria el 
papel de Sabadell, que se ha 
revalorizado cerca de un 
70% desde el primero de 
enero, por encima de Monte 
de Paschi y BPER. 


te estos dos son los únicos bancos 
en España que ahora reciben una 
recomendación de compra por par- 
te del consenso. 


Con descuento 
“A pesar del buen comportamiento 
en bolsa reciente, el sector europeo 
sigue barato ya que se compra a 74 
veces PER [veces que el beneficio 
se recoge en el precio de la acción] 
de cara a 2025 y pensamos que hay 
argumentos para confiar en que si- 
ga al alza, como el entorno macro, 
mejor de lo previsto, los altos retor- 
nos al accionista y las valoraciones 
actuales”, exponen en Berenberg. 
Es más, desde la entidad alemana 
creen que “menores tipos de inte- 
rés, incluso podrían estimular la de- 
manda de crédito y mejorar la cali- 
dad del pasivo a la vez que reducir 
el coste de los depósitos”. 

En este sentido, en lo que respec- 
ta a las entidades españolas, coti- 


zan con un multiplicador de bene- 
ficios medio de 6,8 veces de cara a 
los resultados de este año, por de- 
bajo todavía de la media de los úl- 
timos 10 años. Y, de igual forma, se 
compran con un 16% de descuen- 
to medio sobre su valor en libros, 
especialmente Santander, Sabadell 
y Unicaja (ver gráfico). 

“Tras dos años desde el inicio de 
este ciclo de subidas de tipos, el ini- 
cio de las bajadas no llega de sor- 
presa y la clave ahora para el sec- 
tor estará en cómo será el futuro a 
medio plazo más que en estos pri- 
meros recortes”, señalan en Citi. Es 
cierto que históricamente, como 
apuntan desde el banco norteame- 
ricano, “los bancos han sido infra- 
ponderados cuando bajan los tipos, 
pero en esta ocasión el tono gene- 
ral sigue siendo hawkish y a medio 
plazo pensamos que seguirán por 
encima de la media histórica y del 
2%”. “Por cada 25 puntos menos en 


Pese a las fuertes subidas en bolsa, el sector aún 
cotiza con descuento frente a su valor en libros 


el tipo de interés de referencia, los 
bancos españoles verán recortadas 
sus valoraciones en solo un 0,4%”, 
concluyen. 

Y es que paralelamente a los re- 
botes en bolsa de las firmas del sec- 
tor, los analistas han ido revisando 
al alza sus estimaciones y precios 
objetivos. Ahora las seis entidades 
bancarias españolas cuentan con 
potencial para seguir subiendo en 
el parqué en los próximos meses, 
aunque con diferencias. BBVA, tras 
el castigo provocado por su oferta 
(luego opa hostil) sobre Sabadell, 
es la que cuenta con un mayor re- 
corrido, de más del 20%, hasta su 
precio justo. Santander y Caixa tam- 
bién superan el 15% mientras que 
Sabadell, pese al fuerte repunte re- 
ciente al calor de la oferta de BBVA, 
también tiene un potencial de do- 
ble dígito. 


Resto de Europa 
A nivel europeo hay una mayoría 
de bancos que ya han llegado a co- 
tizar por encima de su valor conta- 
ble, como hace Bankinter, por ejem- 
plo, en España. 

Actualmente estos bancos, de 


Santander y BBVA 
lideran la mejora de 
las ganancias este 
curso y lo alargarán 
durante el próximo 


media, cotizan a 0,87 veces su va- 
lor contable, ofreciendo práctica- 
mente la mitad de descuento del 
que llegó a tener en 2020. La últi- 
ma vez que se equiparó el valor en 
bolsa con el valor contable fue en 
2018. 

Hay que recordar que el prome- 
dio del Stoxx 600 Banks durante 
los últimos 10 años de tipos cero ha 
sido de 0,75 veces, y que solo du- 
rante algún momento concreto en- 
tre 2017 y 2018 se ha rebasado el va- 
lor contable (hacia esas fechas el 
mercado descontaba un inicio de 
subidas de tipos que finalmente no 
llegó a darse). 

En España esto es algo que tam- 
poco era la norma durante esta úl- 
tima década de tipos cero salvo en 
el caso de la entidad ahora también 
presidida por Dancausa. Sin embar- 
go, este año se han unido otros nom- 
bres a esta exclusiva lista, como son 
BBVA y CaixaBank. 
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El índice gana cerca de un 9% en 2024 


Evolución del Stoxx 600 en el ejercicio, en puntos 
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Los sectores de Europa en 2024, en porcentaje 
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EN EL ECUADOR DEL EJERCICIO 


Casi todos los sectores europeos 
cotizan en positivo este año 


Tan solo tres industrias arrastran aún pérdidas en 2024, 
pero retroceden menos de un 1% y se acercan al positivo 


Violeta N. Quiñonero MADRID. 


Las bolsas ya han atravesado el ecua- 
dor de un ejercicio que no se espe- 
raba tan optimista como lo está sien- 
do. En Europa, los principales ín- 
dices acumulan fuertes revaloriza- 
ciones y casi todos los sectores del 
Viejo Continente cotizan en posi- 
tivo en el año. Apenas quedan tres 
industrias que aún registran retro- 
cesos en 2024, pero están cerca de 
borrar los números rojos. 

El Stoxx 600 registra una subida 
cercana al 9% en el ejercicio (está 
a menos de un 1% de máximos del 
año) y, de los sectores que reúne, 
tan solo quedan las industrias de 
utilities, químicos y alimentación 
con pérdidas en el año, aunque sus 
caídas ya ni tan siquiera alcanzan 
el 1%. Al otro lado de la tabla, la su- 
bida del índice se apoya en seis sec- 
tores que avanzan a doble dígito 
desde que comenzó el ejercicio: 
bancos, tecnología, media, bienes 
industriales, salud y retail. 

Incluso aunque hoy los inverso- 
res esperen que el Banco Central 
Europeo (BCE) baje por primera 
vez en este ciclo monetario los ti- 
pos de interés y se adelante a la Re- 
serva Federal de EEUU, si hay algo 
claro a estas alturas del año es que 
la banca vuelve a ser la gran gana- 
dora. Los tipos en la eurozona se 
han mantenido en el nivel más al- 
to desde 2001 más tiempo de lo que 


se esperaba en un inicio, benefician- 
do al sector. De hecho, el mercado 
ha pasado de descontar siete baja- 
das de tipos a comienzos de año a 
proyectar tan solo dos recortes. 
Con este escenario, el sector ban- 
cario europeo se coloca como el más 
alcista de 2024, con una subida que 
supera el 18% en el ejercicio. Entre 
todas las entidades bancarias que 
reúne el Stoxx 600 Banks destaca 
Banco Sabadell. Impulsado por la 
opa de BBVA, el banco catalán avan- 
za más de un 68%. Le saca 10 pun- 


Los sectores de 
banca, tecnología 

y media son los más 
alcistas con alzas 
entre el 14% y 18% 


tos porcentuales a los dos siguien- 
tes bancos más alcistas, Banca Mon- 
te Dei Paschi Siena y BPER, que su- 
ben ambos un 58% en el ejercicio. 

Con la fiebre por la Inteligencia 
Artificial y los semiconductores, 
pese a que Estados Unidos y Asia 
estén dominando esta carrera, la 
tecnología europea no ha querido 
quedarse atrás. El sector del Viejo 
Continente se sitúa como el segun- 
do más alcista en 2024, con una su- 
bida de algo más del 14%. Y, entre 


sus componentes, las semiconduc- 
toras neerlandesas ASM Interna- 
tional y ASML Holding se llevan 
el liderato, con revalorizaciones 
anuales del 41% y un 33% respec- 
tivamente. 

Por su parte, el sector de medios 
de comunicación cierra el podium 
europeo. Esta industria también al- 
canza un alza de algo más del 14%. 
Seis de las 10 empresas que confor- 
man este índice ganan en bolsa más 
de un 10% en 2024 y ITV, CTS 
Eventim y Publicis destacan con 
avances de más del 20% en el año. 


Las industrias más bajistas 
Las caídas de los precios de la ener- 
gía han sido el castigo de las eléc- 
tricas del Viejo Continente, aun- 
que, con la inminente bajada de ti- 
pos el horizonte se esclarece para 
este sector. Así se entiende que, pe- 
se a ser el sector más bajista del Vie- 
jo Continente, retroceda menos de 
un 1% en el año, frente al casi 10% 
que llegó a ceder durante el año. 

Los sectores químicos y de ali- 
mentación y tabaco colocan prác- 
ticamente en tablas su comporta- 
miento anual en bolsa. Y, de he- 
cho, según recoge Bloomberg, los 
analistas esperan que ambas in- 
dustrias registren revalorizacio- 
nes durante los próximos meses, 
pues proyectan para ambas poten- 
ciales alzas del 10% y el 14% res- 
pectivamente. 


Bolsa €: Inversión 


El euro se mantendrá 
sobre los 1,08 dólares 
pese el giro del BCE 


Las previsiones 
contemplan que los 
próximos recortes 

se solapen con la Fed 


Sergio M. Fernández MADRID. 


La política monetaria que condi- 
ciona directamente al euro está a 
punto de cambiar. O eso es lo que 
descuenta el consenso de exper- 
tos que barajan para este jueves el 
primer recorte de tipos del Ban- 
co Central Europeo desde 2016. 
Sin embargo, el giro de la política 
monetaria de la eurozona no de- 
jará que el euro pierda los 1,08 dó- 
lares al cambio en el tercer trimes- 
tre del año, ya que se presupone 
que los próximos recortes de ti- 
pos en Europa irán de la mano de 
los de la Reserva Federal de Esta- 
dos Unidos. 

En las últimas semanas se han 
realizado tantas previsiones co- 
mo firmas de análisis existen en 
torno a dónde estarán los tipos de 
interés a ambos lados del Atlánti- 
co en el corto plazo o en qué reu- 
niones del 2024 se irá anuncian- 
do cada cambio. Con las últimas 
expectativas que recoge Bloom- 
berg, el euro se cambiará en el ter- 
cer trimestre en los 1,08 dólares 
de media que será el mínimo de 
los próximos trimestres. 

A partir de ahí, el euro dejará 
de ceder terreno frente al billete 
verde dado que también llegarían 
los ajustes de la Reserva Federal 
(Fed). Para el último cuarto del 
año el cambio se situaría de me- 
dia en los 1,09 y en los 1,1 de cara 
al primer trimestre del 2025, un 
año en el que de media el euro se 
situaría en los 1,12, según las mis- 
mas estimaciones del mercado. 

Si Christine Lagarde anuncia 
un recorte de tipos antes que su 
homólogo estadounidense esta- 
ría aumentando el diferencial en- 
tre los tipos en la eurozona (ac- 
tualmente en el 4,5% para las ope- 
raciones de refinanciación) y la 
referencia en Estados Unidos (en 


el 5,5%), lo que daría al dólar mo- 
tivos para seguir mostrando su for- 
taleza. No obstante, los expertos 
no contemplan que el Banco Cen- 
tral Europeo mantenga un ritmo 
de recortes prolongado sin que la 
Fed haga lo propio, aunque arran- 
quen más tarde. 

Desde Bank of America consi- 
deran que el enfoque “reunión a 
reunión” y la “datadependencia” 
seguirán siendo el orden del día 
de la presidenta del BCE a medi- 
da que la política monetaria en Es- 
tados Unidos arranca su propia 
flexibilización. El primer ajuste 
de 25 puntos básicos a la baja de 
la Reserva Federal se daría en sep- 
tiembre, según anticipan los con- 
tratos de futuros de tipos de inte- 
rés que recoge Bloomberg. A par- 
tir de ahí, el BCE y la Fed solapa- 


100 


PUNTOS BÁSICOS 

Es el diferencial actual entre 
los tipos de interés de Estados 
Unidos y los de la eurozona 


rían sus respectivos recortes de 
manera que el diferencial entre 
ambas políticas monetarias se man- 
tendría entre los 100 y los 125 pun- 
tos básicos hasta más allá de 2025. 
“Los precios actuales del merca- 
do reflejan un recorte de tipos del 
BCE en junio y un recorte de la 
Fed a finales de año, pero el dife- 
rencial de tasas de interés espera- 
do para el próximo año o dos, no 
se ha movido drásticamente”, es- 
cribieron desde la gestora de fon- 
dos Loomis Sayles (Natixis IM). 

Así, al euro le costará revertir 
su posición frente al dólar, que le 
saca un 1,5% en lo que va de año. 
El euro no cotizará de media por 
encima de los niveles previos al 
incremento de tipos de la Reser- 
va Federal (en marzo de 2022) has- 
ta bien entrado el segundo semes- 
tre del 2025. Y para 2026 podrían 
verse al euro en los 1,13 dólares en 
su cruce con el dólar. 


El euro tocará el 1,1 en 2025 


Expectativa del mercado para el cambio euro-dólar, en dólares 


1,1 


1,07 


Cambio actual 3T 2024* 


Fuente: Bloomberg. *Previsiones. 
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Bolsa & Inversión 


Los casos de “ecopostureo' suben un 
26% en la UE y un 21% a nivel global 


El 21% de los incidentes de greenwashing' corresponde al sector financiero 


María Domínguez MADRID. 


El greenwashing o ecopostureo va a 
más, en plena batalla de los regula- 
dores por combatirlo con la aplica- 
ción de normas cada vez más estric- 
tas. Se denomina greenwashing a la 
utilización de términos como ver- 
de, sostenible o responsable con fi- 
nes meramente marquetinianos o 
de imagen. De acuerdo con un in- 
forme de la EBA (la Autoridad Ban- 
caria Europea), el número de pre- 
suntos casos de greenwashing cre- 
ció un 26% en 2023 en la UE, y un 
21% a nivel global. 

El documento recoge datos so- 
bre el número de casos de “comu- 
nicación engañosa” sobre temas 
ESG (ambientales, sociales o de go- 
bierno corporativo) que han sido 
“informados por las partes intere- 
sadas”. En la UE se registraron al- 
go más de 1.000 casos el año pasa- 
do, frente a cerca de 800 en 2022. 
A nivel global, se alcanzaron los 2.119 
casos (un año atrás fueron 1.749). 
En realidad, en un marco en el que 
la regulación y la opinión pública 
ponen cada vez más la lupa sobre 
estos temas, tampoco tendría sen- 
tido que el dato descendiese. 

El informe de la EBA se basa en 
un análisis cuantitativo de la infor- 
mación recabada por el proveedor 
de datos RepRisk4, que recopiló lo 
que llama incidentes de riesgo. Esto 
incluye, por ejemplo, “críticas a una 
campaña publicitaria que engaña a 
los consumidores sobre objetivos 
medioambientales, o investigacio- 
nes que revelan que una empresa 
exagera el impacto social de una ini- 
ciativa. El estudio de la Autoridad 
Bancaria insiste en que todos estos 
casos son “presuntos”, ya que Re- 
pRisk “no valida estas denuncias”, 
aunque cada incidente “se evaluó 
de forma sistemática”, especifica. 

En la UE, un 21% de esos “pre- 
suntos” casos de greenwashing co- 


Más casos de 'greenwashing' en la UE 


Presuntos incidentes de 'ecopostureo', por regiones 
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Los casos de '“greenwashing', por sectores 


Petróleo, gas, 'utilities' 


H Alimentación y bebidas 


H Retail personal, artíc. de uso doméstico M Viajes y aerolíneas 


2023 


0% 20% 40% 


Fuente: EBA, 'Greenwashing monitoring and supervision final report’. 
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La Esma pide 
alos supervisores 
que dediquen 
más recursos 

a detectarlo 


rrespondió al sector financiero (en 
2022, un 23%), y, en concreto, un 
8% a bancos, de modo que los otros 
dos segmentos del sector -asegura- 
doras y servicios financieros- su- 
man un 13% de estos sucesos. 


En EEUU los casos se redujeron 
el año pasado; “Posiblemente pue- 
de explicarse por el paso atrás que 
ha dado el país en cuestiones ESG, 
que también implica menor repor- 
te de estos aspectos”, según la EBA. 


Informe de Esma 

El documento de la EBA no ha lle- 
gado solo, sino de la mano de los es- 
tudios sobre ecopostureo de las otras 
dos ESAs (European Supervisory 
Authorities): la Esma (Autoridad 
Europea de Valores y Mercados) y 
la Eiopa (su homóloga para los se- 
guros). Todos ellos se han elabora- 


do a petición de la Comisión Euro- 
pea. Se publican en un momento en 
el que la UE trabaja en un potente 
paquete de medidas contra el frau- 
de verde, incluida la Green Claims 
Directive, relativa a las alegaciones 
o eslóganes verdes que realizan las 
compañías. 

En su informe, la Esma, que se di- 
rige a los supervisores nacionales 
de los mercados (entre ellos, la 
CNMV española) destaca que el gre- 
enwashing “puede propagarse de 
forma intencionada o no” y pone el 
acento en que exista esa intencio- 
nalidad. “Esto es importante: de al- 
guna forma está diciendo que el gre- 
enwashing no intencionado, aun- 
que podría sancionarse, no tiene un 
factor agravante”, explica Marta 
Olavarría, experta en regulación fi- 
nanciera y finanzas sostenibles. Ola- 
varría también remarca, en el lado 
positivo, que el supervisor “ha de- 
tectado las mismas dificultades que 
venían poniendo de relieve las en- 
tidades supervisadas, es decir, los 
gestores de activos y las entidades 
financieras, a la hora de cumplir con 
la regulación”. Dificultades como 
los “conceptos poco claros o ambi- 
guos” en la regulación de finanzas 
sostenibles, o “la falta de disponi- 
bilidad de datos de calidad”. 

Claudia Antuña, socia responsa- 
ble de Sostenibilidad en Afi, expli- 
ca que “entre las recomendaciones 
más significativas que lanza la Es- 
ma a los supervisores está la nece- 
sidad de que éstos incrementen los 
recursos” destinados a detectar el 
greenwashing. “Con recursos, se re- 
fieren tanto a capital humano co- 
mo a mejoras en términos de go- 
bernanza y estructura interna, así 
como al incremento en la capacita- 
ción en conocimientos”, apunta. 


Hasta 1.600 fondos 
ESG podrían verse 
forzados a cambiar 
sus nombres 


Es por el efecto de las 
nuevas directrices del 
supervisor europeo 


M. Domínguez MADRID. 


A mediados de mayo, la Autori- 
dad Europea de Valores y Mer- 
cados, o Esma, publicó su infor- 
me final de directrices sobre los 
nombres de los fondos que uti- 
lizan términos como “sosteni- 
ble”, “responsable” o “ESG” 
(acrónimo que alude a los crite- 
rios ambientales, sociales y de 
gobierno corporativo). Entre 
otras cosas, para los fondos que 
quisieran incluir ESG en su nom- 
bre, el supervisor elevaba la exi- 
gencia y subía del 50% al 80% la 
parte de la cartera que tiene que 
estar invertida en activos “que 
promuevan características am- 
bientales o sociales”. 


40.000 


MILLONES DE DÓLARES 


Para seguir llamándose 'verdes', 
los fondos tendrían que hacer 
desinversiones por esta cifra. 


Morningstar estima que estas 
directrices de ESMA podrían 
forzar a más de 1.600 fondos de 
inversión a cambiar de nombre, 
o arealizar desinversiones por 
hasta 40.000 millones de dóla- 
res en empresas cotizadas. Las 
directrices incluían mayores res- 
tricciones en lo que respecta a 
las exclusiones de empresas de 
combustibles fósiles de las car- 
teras, en función de los ingresos 
que genere esta actividad conta- 
minante. Entre las cotizadas más 
afectadas están TotalEnergies, 
Tencent Holdings, Ecolab y Shell. 


E SG Más información en 


www.eleconomista.es/inversion-sostenible-asg 


al SG Más información en 


www.eleconomista.es/inversion-sostenible-asg 


Ecobolsa Qué empresas y sectores se beneficiarán 


El suplemento de los sábados 
para tomar sus decisiones de inversión 


Además 


del nuevo contexto de tipos más bajos 


e Monetarios Las expectativas de estos fondos tras los recortes en el precio del dinero 
e Olimpiadas Firmas cotizadas que pueden sacar más partido 


Este sábado en tu quiosco gratis con tu diario 


www.eleconomista.es/kiosco/ecobolsa/ 
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'Tressis Cartera Eco30' ofrece 
un 8,83% anualizado desde 2018 


El fondo asesorado por “elEconomista.es logra una rentabilidad del 10,6% en el año 


elEconomista.es MADRID. 


El mes pasado, las bolsas retoma- 
ron las subidas, tras la pausa de 
abril, animadas por la buena tem- 
porada de resultados, y el mayor 
optimismo sobre la economía eu- 
ropea. En el caso del Stoxx 600, las 
alzas superaron el 2,6% y en Wall 
Street fueron aún mayores. En es- 
te contexto, Tressis Cartera Eco30, 
el primer fondo de inversión ase- 
sorado por un medio de comuni- 
cación en España, también logró 
una subida del 3,17%. Con ella, es- 
te vehículo consigue una rentabi- 
lidad anualizada del 8,83% desde 
que fue aprobado por la Comisión 
Nacional del Mercado de Valores 
(CNMV), en septiembre de 2018. 

Tressis Cartera Eco30 cumple, 
así, con su objetivo inicial de lo- 
grar una revalorización de al me- 
nos el 7% cada año para que el par- 
tícipe pueda duplicar su inversión 
cada década por el efecto del inte- 
rés compuesto. Solo en lo que va 
de año, este vehículo logra un avan- 
ce del 10,6%, superior al 7,91% que 
sube el resto de su categoría de me- 
dia en el mismo periodo. El fondo 
está catalogado como de renta va- 
riable de gran capitalización esti- 
lo valor, que es donde lo incluye 
Morningstar. 

A pesar de las subidas que pro- 
tagoniza Tressis Cartera Eco30 des- 
de el año pasado, periodo en el que 
logró una rentabilidad del 18,05%, 
la cartera todavía defiende una ex- 
pectativa de rentabilidad del 9%, 


El fondo acumula una rentabilidad del 61,57% desde su inicio 


Evolución del valor liquidativo del fondo, en euros 
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Rentabilidad frente al resto de su categoría en 2024 


Puesto Nombre 


1.  FTGFClearBridge GlblSstbylmprvrsA$Acc 


2. Robeco BP Global Premium Eqs D EUR 


3. Artisan Global Value A USD Acc 
7.  Tressis Cartera Eco30 R 


34. JB Eq Special Value EUR E 


ene 23 


Compañía 
Leonardo 

Hitachi 

Micron Technolog 
UniCredit 


ene 24 Encompass Health 


Compañías que más rentabilidad aportan en 2024 


Cambio en 
el año (%) 


DA ss 
56,93 
48,39 
43,66 
26,65 


Rent. frente al resto de su categoría desde el inicio 


Rentabilidad Desde 30 sep. 
2024* (%) Puesto Nombre de 2018 (%) 
15,02 1. DWS Invest CROCI Sectors Plus NC 82,14 

10,93 2 Dodge & Cox Worldwide Global Stk CAD Acc 76,38 

10,89 3. DWS Invest CROCI World VI LC 73,99 

10,60 4. Neuberger Berman Glb Sust ValUSDAAcc 68,29 


5,56 9.  Tressis Cartera Eco30 R Fl 61,57 


35. Franklin Mutual Glbl DiscvN(acc)USD 4,93 23. AB Global Value C USD 35,28 
36. Harris Associates Global Eq RE/A EUR 3,64 24. State Street Global Value Sptlt P 35,17 
37. Nordea 1 - Global Stable Equity E EUR lT 25. GVCGaesco Multinacional A FI 35,05 
38. Uve Equity Fund 0,84 26. Mediolanum BB Dynamic Intl Val Opp SA 22,38 
39. DWS Invest CROCI Sectors Plus NC 0,33 27. Abanca RV Dividendo Minorista 9,98 


Fuente: Morningstar y FactSet. * A cierre de mayo. 
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si se tiene en cuenta el multiplica- 
dor de beneficio esperado para 
2025 de las treinta compañías en 
las que invierte. Esta rentabilidad 
supera en un 21% a la que se espe- 
ra de la bolsa europea, que se si- 


túa en el 7,5%, y también a la de la 
bolsa americana, que se encuen- 
tra en el 5,2%. 

Los principales motores de la 
cartera hasta mayo han sido Leo- 
nardo e Hitachi, que despuntan 


más de un 55% en bolsa; seguidas 
de Micron Technology, Unicredit 
y Encompass Health. Si se tiene en 
cuenta el precio objetivo que los 
analistas establecen para cada una 
de sus treinta integrantes, el fon- 


Bolsa & Inversión 


do tiene un potencial ahora mismo 
del 23%, con una rentabilidad por 
dividendo media del 4,2% en 2025. 
El próximo año, los pagos de dos 
compañías superarán incluso el 
10%. Se trata de los de Civitas Re- 
sources y British American Tobacco. 

No obstante, la cartera se revi- 
sará este mes, en la que será su se- 
gunda revisión del año y se elegi- 
rán las treinta cotizadas que per- 
manecerán en el fondo durante el 
segundo semestre. Las compañías 
que forman parte de la cartera de 
Tressis Cartera Eco30 se compran 
a unas ratios de crecimiento atrac- 
tivas, y a unos múltiplos de bene- 
ficios y valoración muy inferiores 
a los de la media del mercado. 


Cómo invertir 
La participación mínima para po- 
der invertir es de 100 euros en la 


La cartera defiende 
una expectativa de 
rentabilidad del 9%, 
más que la bolsa 
europea y americana 


clase dirigida a los particulares (cla- 
se R), siendo su comisión de ges- 
tión del 1,35%. También aplica una 
comisión de éxito sobre los resul- 
tados positivos, del 9%. 

El mes pasado también ha cre- 
cido el número de plataformas en 
las que Tressis Cartera Eco30 está 
disponible. Desde el mes pasado 
ya se puede comprar, también, a 
través de Creand, la marca bajo la 
que opera globalmente Credit An- 
dorrá, el primer banco por volu- 
men de negocio del Principado. 
Además de en Creand, este fondo 
también se encuentra disponible 
en las plataformas de Tressis, MyIn- 
vestor, Andbank, Mapfre, Open- 
bank, Mutua, EBN y Renta 4. 


La bolsa india gana un 2% pero los fondos lo quintuplican 


Los expertos esperan 
que se mantengan las 
reformas pese a que 
Modi no tenga mayoría 


Á. Alonso MADRID. 


Al BSE Sensex, el principal índice 
de la Bolsa de Valores de Bombay, 
no le ha sentado bien que la coali- 
ción que lidera el partido de Naren- 
dra Modi haya perdido la mayoría 
absoluta en las pasadas elecciones 
del subcontinente asiático, lo que le 
obligaría a alcanzar acuerdos con la 
oposición en la próxima legislatura. 
Este miércoles cerraba con una caí- 
da del 6%, una pérdida que, no obs- 
tante, no ha afectado demasiado a 
los fondos que invierten en renta va- 


riable india, una categoría que gana Los mejores fondos de renta variable india 


de media un 11,41% en el año, según 
datos de Morningstar a 3 de junio, 
con casi todos los vehículos ofrecien- 
do rendimientos de doble digito. 
El impulso que recibió la econo- 
mía india después de la pandemia, 
que se ha mantenido gracias a su 
papel de intermediario en los con- 
flictos geopolíticos como la guerra 
de Ucrania, al ser importador de 
petróleo ruso, han permitido que 
cada vez se acerque más a las pri- 
meras potencias mundiales, lo que 
recibió el favor de los inversores, 
con subidas de doble digito del Sen- 
sex en los últimos años. Solo en 2022 
sufrió una caída inferior al 6%. 
Esto se ha traducido en que los 
fondos de bolsa india ofrezcan más 
de un 10% anualizado a diez años 
de media y un 13% anualizado tan- 


Fondo 

Jupiter India Select L EUR Acc 

Schroder ISF Indian Equity A Acc EUR 
MS INVF Indian Equity A 

abrdnl-Indian Equity A Acc EUR 

Mirae Asset ESG India Sect Ldr Eq A EUR 
Kotak India Midcap A EUR Acc 

BNP Paribas India Eq Cl EUR Cap 


Fuente: Morningstar, con datos a 3 de junio. 


Gestora Rent. en 2024* (%) 
Jupiter HA 2379 
Schroders 20,34 
Morgan Stanley 15,95 
abrdn 15,43 
Mirae Asset 15,09 
Kotak 14,62 
BNP Paribas 14,54 
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to a cinco como a tres años. Hay 
vehículos que ganan en 2024% más 
de un 20%, como es el caso del Ju- 
piter India Select (23,79%) y Schro- 
der ISF Indian Equity (0,34%). 
“El resultado de las elecciones en 
India es claramente una decepción 


para los inversores en comparación 
con las expectativas que tenían al 
principio. Sin embargo, es impor- 
tante centrarse en el largo plazo y 
no prevemos cambios políticos sig- 
nificativos en el probable tercer 
mandato de Modi. Los motores del 


crecimiento de la India siguen cen- 
trados en la manufactura, la infraes- 
tructura y el consumo”, señalan en 
Franklin Templeton. 

Kenneth Akintewe, responsable 
de deuda soberana asiática de 
abrdn, explica que el inicio de la 
etapa del BJP en el poder se carac- 
terizó por su política de coalicio- 
nes, pese a lo cual fue capaz de im- 
pulsar reformas clave. “Existe el 
riesgo de que se apliquen políticas 
algo más populistas, pero, en el la- 
do fiscal, el punto de partida es un 
comportamiento mucho más sóli- 
do de lo esperado y una posición 
fiscal estructuralmente más fuer- 
te que proporciona importantes 
amortiguadores, reforzados por 
mayores transferencias del Banco 
Central de la India al Gobierno”, 
apunta. 
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Bolsa & Inversión Ecotrader 


Lagarde se prepara para un 
recorte justificado y necesario 


Análisis 
Ben Laidler 
i 


Estratega de mercados globales de eToro 


Faltan semanas para llegar al ecuador del año y las dudas 
abiertas cuando arrancó 2024 siguen sin haberse despe- 
jado. Al igual que en enero, las miradas continúan pues- 
tas en cuáles serán las decisiones que tomarán los ban- 
cos centrales en sus próximos encuentros. Pese a que las 
expectativas de recortes de tipos eran muy elevadas al 
comenzar el año, poco a poco se han ido rebajando y lo 
que resta de 2024 se perfila como clave para descubrir si 
la Reserva Federal (Fed) y el Banco Central Europeo 
(BCE) pueden poner fin a dos años de politica monetaria 
restrictiva. El mercado ya descuenta que la presidenta de 
la autoridad monetaria europea, Christine Lagarde anun- 
ciará la primera bajada de tipos en la zona euro en esta 
reunión. Las expectativas se apoyan en las indicaciones 
ofrecidas por Lagarde en las citas de los últimos meses, y 
los datos económicos parecen sustentar este movimien- 
to: una economía europea débil y una persistente caída 
de la inflación. 

Después de tres años de fuertes 
presiones inflacionistas, la subida de 
los precios parece estar contenida, 
incluso a pesar de los vaivenes del úl- 
timo mes derivados de una nueva al- 
za de los precios de la energía y de 
los alimentos. Al mismo tiempo, aun- 
que la actividad económica de la zo- 
na euro mantiene su fragilidad, ha co- 
menzado ya a mostrar los primeros 
signos de una recuperación: en el pri- 
mer trimestre del año registró una 
expansión del 0,3%, frente a las con- 
tracciones del 01% que se habían producido en los dos 
trimestres previos. 

Las cifras, por tanto, parecen respaldar la tesis de que 
el BCE moverá ficha en unas semanas, apoyado también 
en los recientes recortes iniciados por los bancos centra- 
les de Suiza y Suecia. El banco central de la zona euro se 
desmarcaría así de la Reserva Federal, para la que aún es 
pronto para comenzar a reducir la presión sobre los tipos 
de interés. Europa se prepara ya para un repunte econó- 
mico, pero las dudas sobre la situación en EEUU no pare- 
cen despejarse: la economía se está enfriando y en los 
tres primeros meses del año frenó con fuerza su creci- 
miento hasta el 1,6%, frente al 3,4% del último trimestre 
de 2023. A ello se suma la obstinada inflación, que no da 
tregua al otro lado del Atlántico: lo que los inversores 
veían al principio como subidas mensuales aisladas, pa- 
recen estar consolidándose a medida que avanza el año. 
Cuando arrancó 2024, se preveían varios recortes de ti- 
pos de interés en EEUU a lo largo del año y prevalecía la 
opinión de que la Fed lideraría la nueva era de política 


El BCE se apoya 
en los recientes 
recortes de tipos 
de los bancos de 
Suiza y Suecia 


monetaria acomodaticia. Casi seis meses después, cier- 
tas voces consideran que el banco central de EEUU po- 
dría posponer las bajadas de tipos a 2025. Es posible que 
la Reserva Federal aún no tenga la confianza suficiente 
para recortar los tipos, pero, sobre todo, la idea de subir- 
los no parece estar sobre la mesa, pese a lo que se ha lle- 
gado a especular en el mercado. Por ahora, Jerome 
Powell mantiene la puerta abierta a ejecutar los espera- 
dos recortes antes de que termine el ejercicio: creo que 
serán menores y empezarán más tarde, pero que sí ter- 
minarán siendo una realidad. 

En la eurozona, una reducción de los tipos de interés 
respaldará las economías de los países de la región. Pero 
al mismo tiempo, también impulsará las valoraciones 
bursátiles y contribuirá al repunte de los beneficios em- 
presariales hasta niveles de dos dígitos. Este refuerzo de 
las valoraciones bursátiles se da en un ambiente ya alcis- 
ta, con un primer trimestre que ha dejado récords en los 
parqués europeos. En el caso del Ibex 35, el mes de mar- 
zo marcó el hito de superar los 11.000 puntos por primera 
vez en siete años. En las últimas semanas ha primado la 
inestabilidad, con caídas en el mes de abril, pero el selec- 
tivo español se mantiene por encima de esta cota. Los 
principales parqués del otro lado del Atlántico también 
han tenido buenos resultados en lo que 
va de año y el S&P 500 y el Nasdaq se 
anotaron nuevos máximos históricos a 
finales del mes de marzo. 

Pese a este buen comportamiento 
de los parqués europeos y estadouni- 
denses, considero que aún estamos vi- 
viendo los primeros compases de un 
mercado alcista. Además, en el caso 
de Europa, los recortes de tipos son un 
catalizador desproporcionadamente 
grande, teniendo en cuenta sus mayo- 
res niveles de deuda, su dependencia 
de la financiación bancaria y sus menores márgenes de 
beneficio. Si las previsiones se cumplen, la primera baja- 
da de tipos del BCE coincidirá con las elecciones euro- 
peas, que se celebran entre el 6 y el 9 de junio y que po- 
drían ayudar a reducir algunas de las incertidumbres a las 
que se enfrentan los inversores en este año plagado de 
citas electorales. Ambos factores podrían dar lugar a un 
rendimiento histórico de las Bolsas europeas superior al 
de las estadounidenses, tras 15 años en el desierto. 

Con la debilidad de la economía europea y la caída de 
la inflación, los recortes de los tipos de interés en la euro- 
zona están justificados y son necesarios. No ocurre lo 
mismo en EEUU, donde el “excepcionalismo” del creci- 
miento económico mantiene la inflación incómodamente 
alta, genera dudas sobre cuáles serán los próximos movi- 
mientos de la Reserva Federal o cuándo podrá ponerlos 
en marcha. En este contexto, Europa podría declarar su 
independencia de la potencia estadounidense, recortan- 
do tipos y actuando como un importante catalizador eco- 
nómico y de beneficios. 


Tipos de interés del Banco Central Europeo 
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La operación del día Joan Cabrero 


Hay que mantener Logista en cartera 


Son muchas las preguntas 
que recibo consultándome 
sobre la conveniencia de 
mantener o vender las accio- 
nes que tienen de Logista. 
Pues bien, la respuesta es 


pat 


26 
-24 


siempre la misma: hay que 24 Hem 

mantener al valor en cartera. - 

Hablamos de un título que E p 

está en subida libre absoluta, Estrategia (alcista) i 

que es la situación técnica Precio de apertura de la estrategia 26 

más alcista que existe y que maiia afaire Te 4 

durante las últimas semanas Ni e 
Stop < 24,50 


ya ha formado una clásica 
consolidación que ha servido 
para eliminar cualquier atis- 


bo de sobrecompra que existiera. Por tanto, a día de hoy Logista está 
más cerca de retomar las alzas que de seguir cediendo posiciones, 
que en el peor de los casos podrían ir a buscar los 25,70-26 euros, al- 
go que vería como una oportunidad de compra más que de venta en 
busca de nuevos máximos de todos los tiempos sobre los 27 euros. 


¿Dónde está el soporte clave en Repsol? 


Son muchos los que se pre- 
guntan dónde se encuentra 
el soporte clave en Repsol, 
que en ningún caso debería 
de perder si quiere seguir 
manteniendo intacta sus op- 


ciones alcistas a corto / me- 


dio plazo. La respuesta es 
que este nivel se localiza en 


los 13,50 euros, que es la parte inferior del amplio hueco alcista que 
abrió a finales de febrero y que coincide con el ajuste del 78,60% de 
Fibonacci de todo el último gran movimiento alcista que llevó a la 
compañía energética de los 12,75 a los 16,20 euros. Mientras no pier- 
da los 13,50 euros soy partidario de mantener a Repsol en cartera y si 
alguien quiere comprar les sugiero hacerlo si hay un recorte a los 14- 
13,90 euros, que correspondería con un ajuste del 61,80/66%. 


Infineon quiere batir su directriz bajista 


Fechas atrás les recomendé 

recoger beneficios parciales Í 
después de que la cotización 
de Infineon, que es una em- 
presa fabricante de chips 
con sede en Múnich, alcan- 
zara la directriz bajista que 
surge de unir los máximos 
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de 2021 y 2023, que discu- 


rre por los 38,60 euros. Desde entonces el título se ha movido lateral 
con base en los 36 euros, algo que es de todo menos un signo de debi- 
lidad y que, de momento, no ha permitido a los rezagados compras ya 
que mi intención era recomendar hacerlo si volvía a buscar su direc- 
triz alcista, que les dibujo también en el chart. Mientras no pierda los 
36 euros considero que en cualquier momento Infineon acabará rom- 
piendo los 38,6 para ir a buscar los altos históricos de 2021 en 42,60. 


Qué comprar 0 vender (Últimas modificaciones y estrategias más recientes) 


ÚLTIMAS MODIFICACIONES 


PRECIO DE 
ACTIVACIÓN 


OBJETIVO 


PRECIO EN EUROS INICIAL “STOP LOSS” 


SITUACIÓN 
DE ‘TRADING’ 


35,12 44 Y 50 <32 Comprar 

Geely (alcista) 2523 45 Y 62 <18,85 Comprar 

Baidu (alcista) 107 125 y 160 <94 Comprar 

Cellnex (alcista) 31,6 37/39 < 29,40 antener 
Miquel Y Costas (alcista) 12,6 14,3 subida libre <11,50 Comprar 
Naturgy (alcista) 19,9 22,9 y 25 <18 antener 
Aerovironment (alcista) 151,5 190-200 <116 antener 

Park Aerospace (alcista) 16,4 18 / subida libre<14,70 antener 
Biogen (alcista) 230 268 y 320 <215 agresivo Abrir 
Freeport-NcMoran (alcista) 40 42 y 50 <36 antener 

(*) Ajustado al pago de dividendos. (**) Precios en dólares. elEconomista.es 
Las líneas dibujadas en los gráficos representan los soportes (zona de precios en los que el valor podría encontrar 
apoyo para volver a subir) y las resistencias (precios en los que se podrían detener las subidas).Estos análisis no 


constituyen una recomendación de compra o venta de valores. El Economista.es no se responsabiliza de las conse- 


cuencias de su Uso y no acepta ninguna responsabilidad derivada de su contenido. 
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Parrillas Bolsa & Inversión 


Ibex 35 Mercado continuo 
PRECIO CAMBIO CAMBIO CAMBIO VOLUMEN DE RENT.xDIV PER PRECIO CONSEJO PRECIO CAMBIO CAMBIO CAMBIO VOLUMEN DE RENT.xDIV PER PRECIO CONSEJO 
DIARIO (%) 12 MESES (%) 2024 (10) NEGOCIO AYER? 2024 (%) 2024 OBJETIVO DIARIO (%) 12 MESES (%) 2024 (%) NEGOCIO AYER? 2024 (0) 2024 OBJETIVO 
O Acciona 120,30 0,42  -24,01 -9,75 7.543 4,14 15,63 145,53 © O Adolfo Domínguez 5,12 -039 -8,57 2,40 8 - 13,84 - QO 
© Acciona Energía 22,06 0,46 -31,32  -21,44 7.086 1,90 19,80 2537 © © Aedas Homes 22,75 0,89 64,98 24,86 663 8,68 9,87 2338 0 
© Acerinox 992 -1,05 001 -6,95 7490 63 823 B 0 © Airbus 153,10 -0,26 2166 9,75 246 168 235 1827 OQ 
O KMS 4106 015 3076 224 14045 514 1674 31 © O Artificial a aa A N ne i ; EE 
© Aena 180,10 -0,39 24,38 9,75 75.284 5,25 14,96 199,08 © ip o A A 
O Amadeus 6814 296-003 502 54524 20 2365 7131 OQ © Alantra Partners 912 -04 -1314 806 48 š e 
O ArcelorMittal 23,35 -1,93 -5,75 -9,02 12.650 2,04 5,93 3,28 Q O Almirall 963 -0,36 11,39 14,30 1.804 1,67 37,33 u4 O 
© Banco Sabadell 1,87 0,73 91,44 68,15 40.267 5,34 6,96 203 © O Amper 0,11 -2,331 12,30 31,82 210 - 22,04 015 O 
O Banco Santander 468 -128 4703 2383 108622 442 6,33 54 © © Amrest 6,10 000 D -113 = - 1832 60 O 
O Bankinter 7,61 -2,64 36,79 31,26 29.596 6,76 7,53 8,19 O (y) Applus+ 12,70 -0,16 4 43 27,00 614 1,13 12,45 11,92 O 
O BBVA 9,55 0,99 47,74 16,10 75.427 7,08 6,44 15 © Siim 322 0.00 400 3102 164 7 3 968 0 
© CaixaBank 502  -0,24 38,95 34,62 38.205 8,8 7,13 58 O . A 7 A À q 
O Cellnex 34,45 0,32 -9,19 -3,39 38.985 0, 5 z 43,47 Q 0 Atresmedia 5,35 0,56 49, 9 48,86 1.513 8,24 9,82 4,98 (m) 
© Enagás 14,69 1,03 -19,66 3,77 23.399 8,39 14,76 1636 © © Audax Renovables 1,99 1,33 2 E) 1.419 0,00 18,05 20 0 
© Endesa 18,65 -0,29 -11,84 1,00 21.962 5,93 11,82 2098 O © Azkoyen 6,56 0,00 3,47 3,14 45 5,49 9,37 90 O 
© Ferrovial 36,34 -0,44 2411 10,05 138.534 2 li 50,61 39682 © O Berkeley 0,25 -160  -1103 40,73 224 E 6 : E 
O Fluidra 2240 -0,09 3099 1883 15.685 258 2009 224 © © Bodegas Riojanas 426 000 03 77 > 7 J E 
n cer E TE ET ET OS FE ET -m A © CIE Automotive 27,80 -124 -043 8,09 71 337 96 39 OQ 
O Inditex 4557 373 4404 1557 181.863 350 23,97 160 0 O Clínica Baviera 28,00 -4,11 5301 21,74 273 3,00 311,11 3015 0 
© Indra 21,52 0,65 8584 53,71 6869 13 1450 25 Q © Coca-Cola European P. 68,00 015 17,04 1258 AS RA a. 
© Inm. Colonial 6,39 0,87 13,38 -2,52 5.971 4,32 19,83 668 © O CAF 34,80 1/31 13,73 6,75 911 3,54 10,24 45 0O 
O IAG 2,05 -0,34 12,68 15,05 58.011 2,49 4,44 261 O O Corp. Financ. Alba 51,50 -1,34 9,57 7,29 171 1,94 13,72 7940 O 
s TET a m 12,29 8,99 FE 7,49 m 30,97 e © Deoleo 0,24 1,28 -16,84 3,95 32 : - Ş - 
Mapfre 2,2 ,55 17,33 3,23 4.790 7,23 7,91 2,42 
© Meliá Hotels 812 0,62 3236 36,24 3.496 097 1410 865 0 CAD! A s oa O a Ba SE 
© Merlin Prop. 1118 -036 3964 1347 10968 397 1854 1156 Q © Dia 001 -076 -64 1102 29 - - 003 0 
© Naturgy 2458 -0,49 -8,62 -8,96 7364 56 857 23% © O DF 0,58 087 -1443 -10,89 26 E z E 
© Redeia 16,94 0,00 5,18 3,62 27.863 5,04 18,22 180 © © Ebro Foods 15,98 -0,62 -3,39 2,96 765 4,33 13,18 2007 0 
O Repsol 1450 -0,51 9,40 77d 119.235 6,26 4,56 17,86 O © Ecoener 3,74 0,00 -16,89 -11,79 18 - 1,87 58 QO 
O Rovi 90,00 0,50 10911 49,50 3.915 1,28 27,79 8593 © © eDreams Odigeo 7,1 0,85 28,11 -7,30 341 Š 3,67 916 O 
O Sagr 349 145 1951 171 7084 3% B7 40 0 O Elecnor 1994 000 6548 199 247 2603 2732 250 0 
O Solaria 12,13 0,25 -5,7/1 -34,82 8.528 0,00 16,24 1475 © 
O Telefónica 4/0 126 1213 2448 195205 687 1375 42% 0 O Ene 33 072 BU 1,3 16 38 B9 W 0 
O Unicaja 128 -0,08 3992 4393 12023 7% 6,25 10 0 © Ercos 350014 386 3258 87 129 20/00 45 0 
© Faes Farma 3,76 1,08 11,74 8,99 885 3,46 12,97 32 © 
O FCC 14,98 0,94 59,53 2,88 179 3,07 4,03 1520 0 
A A © GAM 1,40 0,00 - - - - 3,59 - - 
Ibex 35 Otros índices * Datos a media sesión O Gestamp 3,03 1,34 -29,86 E 3,63 1.924 5,21 5,82 4,16 lc) 
11.35310 ®© 66,70 0,59% 12,38% CIERRE CAMBIO DIARIO% CAMBIO 2024% © Global Dominion 3,51 145 -16,92 4,46 217 293 11,21 650 0 
CIERRE VAR, PTS: VAR. VAR. 2024 Madrid 1.123,43 0,47 2,68 © Grenergy 32,35 2,37 31,61 -5,52 965 0,00 17,17 3912 Q 
Puntos París Cac 40 8.006,57 0,87 6,14 © Grupo Catalana Occ. 38,20 0,66 31,05 23,62 445 3,20 7,83 41 O 
E zeera T m E © Grupo Ezentis 0,20 0,00 125,95 12595 13 z 3 za 
PRS 11.353,10 Stoxx 50 453030 114 1067 © Iberpapel 19,00 -1,55 1656 556 4 337 104 270 O 
APC HR Londres Ftse 100 8,246,95 0,18 6,64 © inm. Sur 8,25 -294 0 1786 49 3588 1208 10,70 OQ 
Pensa OS, E * AE. RR a E Nueva York Dow Jones 38.725,20 0,04 2,75 © Innov. Solutions 0,57 0,00 0,18 0,18 - y : a 
PA. AI A Nasdaq 100 18.916,37 1,40 2,42 © Lab. Reig Jofre 301-322 1850 3378 216 083 5,60 JE 
30 nov. 2012 05 junio 2024 Standard and Poor's 500 5.327,80 0,69 1,70 © Lar España 694 -0,57 3361 13,62 540 9% 984 832 0 
© Línea Directa 1,20 0,33 38,57 41,01 1.383 2,75 29,27 102 O 
i © Lingotes 7,30 1,39 -9,65 9,28 18 4,25 22,12 - = 
Mercado continuo © Metrovacesa 8,/2 AH 34,40 11,97 113 1011 33,28 805 © 
Los más negociados del día Los mejores Los peores © Minor Hotels 4,27 0,83 -5,22 1,79 203 3,33 12,47 426 O 
VOLUMEN DE VOLUMEN MEDI VAR VAR A © Miquel y Costas 13,00 -076 980 1036 50 - - - 
Telefónica 195.204.500 75.456.400 Inditex 3,73 Clínica Baviera -4,11 © Montebalito 138 -072 866 -548 2 - - - - 
Inditex 181.862.900 93.908.940 Squirrel 3,29 Lab. Jofre Reig -3,22 © Naturhouse 1,65 -0,30 -7,56 1,85 12 8,48 9,71 - - 
Ferrovial 138.533.900 40.966.010 Amadeus 2,96 Inm. Sur -2,94 © Neinor Homes 12,06 134 49,70 9,85 61 2216 13,31 25.1 0 
Repsol i L EEE o da Ea e © Nicolás Correa 6,64 -0,90 1649 215 4 407 7,63 1185 0 
Banco Santander mr A cr mayo rý © Nueva Exp. Textil 031 0,00 -3945 -18,42 26 - - - 
Iberdrola 99.063.070 135.128.500 Prisa 1,83 ArcelorMittal 1,93 © yesa 0.00 000 -3784 -417 3 7 F mA 
Los mejores de 2024 © OHLA 041 015 -14,21 -8,45 3.147 0,00 34,30 089 0 
Gas piss imes sae e ae ae OT mo © Opdenergy z > - z . E i E 
1 Grupo Ezentis 12595 0,25 0,09 9% 123 > = M e © Oryzon 198 020 -484 508 145 : - 646 © 
2 Pescanova 91,22 0,57 0,20 11 3 - - - - © Pescanova 0,39 0,00 5,95 91,22 3 - - - - 
3 Banco Sabadell 68,15 1,97 0,96 10.181 40.267 6,96 7,14 1970 - © Pharma Mar 38,54 1,21 14,63 -6,18 1.635 1,68 100,36 42 © 
4 Vocento 55,27 1,05 0,51 106 28 17,08 1581 8512 - ii E F 
5 Indra Sod 21,62 11,08 3.802 6.869 1450 1345 2146 3,17 : ao ye em A Ta : a v pon ry 
Eco10 Eco3 O Prosegur Cash 0,53 250 -17,49 -0,74 333 6,94 8,20 068 O 
Storm: 16949 (Q173| 103% |1448% BST 271134 (Q1025| 038% 10,21% @ Prosegur A 314 69 %6 22 0 
Cusromizeos — CIERRE VAR. PTS VAR. VAR. 2024 STOXX CIERRE VAR. PTS. VAR. VAR. 2024 © Puig 26,12 0,15 - - 2.995 - - - - 
l l , E l Datos a media sesión © Realia 0,99 -1,00 -408 -679 7 - 2852 12 O 
A a al O Renta4 10,50 096 396 29% 8232 : - mW 0 
comendaciones de 53 analistas. Se constituyó el 16 de junio de 2006. gestora de la bolsa alemana y forma parte de la familia de índices Stoxx. (>) Renta Corp 0,91 0,00 -29,73 13,75 1 z z 2,60 O 
Binos Puntes O Sanjose 454 -1,73 17,01 31,21 169 2,20 9,66 878 0 
O Soltec 2,36  -0,63 -44,98  -31,58 541 - 5,89 460 O 
© Squirrel Media E UI 74 = = S > 
© Talgo 4,44 0,68 38,38 1,03 225 2,95 18,79 45 O 
O Técnicas Reunidas 12,72  -0,/16 52,61 52,34 3.015 0,00 9,11 1509 0 
© Tubacex 323 0,00 2216 -7,86 395 385 9,83 489 0 
© Tubos Reunidos 0,75 0,80 1,62 16,59 267 = = Š = 
© Urbas 0,00 0,00 -38,98 -16,28 125 - - S - 
© Vidrala 112,20 0,54 31,93 19,62 1.384 2,84 13,76 13,83 0 
O Viscofan 59,90 0,67 -5,82 11,75 1.936 3,92 17,42 7055 @ 
30 nov. 2012 05 junio 2024 30 nov. 2012 05 junio 2024 © Vocento 0,85 -0,70 27,84 55,27 28 21,66 17,08 127 0 


Notas: (1) En millones de euros. (2) En miles de euros. (3) Número de veces que el beneficio por acción está contenido en el precio del título. (4) Porcentaje del beneficio neto que la empresa destina a dividendos. (5) Deuda total de la compañía entre su beneficio bruto de explotación. Fuentes: Bloomberg y Factset. () La recomenda- 
ción media de las firmas de inversión que cubren al valor equivale a un consejo de compra. (La recomendación media de las firmas de inversión que cubren el título representa una recomendación de mantener al valor en cartera. @ La recomendación media de las firmas de inversión equivale a un consejo de venta de la acción. 
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Hacienda retrasa a 2025 el fondo que 
compensa a las CCAA infrafinanciadas 


El Gobierno carece de soluciones ante la falta 
de consenso que existe entre las autonomías 


Carlos Reus MADRID. 


Las autonomías seguirán este año 
sin reforma del sistema de finan- 
ciación y también sin la prometida 
puesta en marcha de otros meca- 
nismos más especializados, como 
el fondo de compensación para te- 
rritorios infrafinanciados, cuyo cos- 
te ascendería a 3.000 millones se- 
gún Fedea. Hacienda reconoce a 
elEconomista.es que la medida, tras 
años naufragando ante la falta de 
acuerdo, tendrá que retrasarse co- 
mo mínimo hasta el próximo ejer- 
cicio. Fuentes del departamento 
que dirige María Jesús Montero 
admiten que el mecanismo se ha 
abordado en los Consejos de Polí- 
tica Fiscal y Financiera (CPFF), pe- 
ro que las reservas suscitadas por 
determinados Gobiernos regiona- 
les han impedido su puesta en mar- 
cha, y el Ejecutivo central carece 
ahora de capacidad para neutrali- 
zar esas objeciones. Por ello, no des- 
cartan dejar el fondo en suspenso 
hasta los próximos Presupuestos 
Generales. 

Según ha confirmado elEcono- 
mista.es, Andalucía, Castilla-La Man- 
cha, Valencia y Murcia, llevan al me- 
nos tres años reclamando la crea- 
ción de este mecanismo. Sin em- 
bargo, la propuesta ha tropezado 
con las dudas de -al menos- dos 
consejeros autonómicos de gobier- 
nos hoy liderados por el Partido Po- 
pular, que no reconocen la infrafi- 
nanciación de estas cuatro regio- 
nes, o que exigen una mejor finan- 
ciación también para ellas. Según 
las actas de los CPFF a las que ha 
tenido acceso este medio, Hacien- 
da reclamó a las regiones popula- 
res definir una postura común a tra- 
vés del grupo parlamentario popu- 


La vicepresidenta primera y ministra de Hacienda, María Jesús Montero. ere 


lar en las Cortes. Fuentes del Mi- 
nisterio recuerdan que el principal 
partido de la oposición no se ha pro- 
nunciado sobre una medida que lle- 
va al menos tres años discutiéndo- 
se en reuniones a puerta cerrada, y 
acusan a los de Feijóo de no contar 
con un modelo de financiación au- 


tonómica. Desde el Partido Popu- 
lar no han querido detallar su po- 
sición sobre ese fondo de nivela- 
ción, a pesar de ser solicitada por 
elEconomista.es. 

Lo cierto es que la renuncia de 
Moncloa a elaborar las cuentas pa- 
ra 2024 frustraron las expectativas 


de las autonomías infrafinancidas. 
La petición fue liderada por la con- 
sejera de Economía andaluza, Ca- 
rolina España, el pasado 11 de di- 
ciembre, que recordó que la comu- 
nidad pierde cada año más de 1.000 
millones euros por el sistema de re- 
parto de la financiación autonómi- 


Fedea pide a Montero su implantación y calcula 
que tendría un coste de 3.000 millones de euros 


ca. Una petición -que según Mon- 
tero- fue rechazada por el resto de 
autonomías. Un punto —este últi- 
mo- que avalan las actas de la últi- 
ma reunión, que detallan que la ti- 
tular de Hacienda afirmó ante los 
consejeros que ningún territorio 
había querido rebajar su posición 
de máximos, lo que habría impedi- 
do avanzar en el mecanismo. 

La petición fue retomada hace 
semanas por los gobiernos valen- 
ciano y murciano. Sus responsables 
de Hacienda exigieron a Montero 


Génova se 
desentiende y deja 
su criterio en manos 
de sus barones 
regionales 


un cambio en el sistema de finan- 
ciación autonómica al considerar 
que les “maltrata sistemáticamen- 
te” y que les deja en “desigualdad 
de oportunidades” respecto al res- 
to de comunidades autónomas ya 
que “pone en peligro la prestación 
de servicios públicos fundamenta- 
les”, Un punto que desmiente el mi- 
nisterio, que precisa que el Gobier- 
no garantiza la prestación de servi- 
cios públicos en todas las comuni- 
dades autónomas. 

Los de Montero podrían utilizar 
la mesa de negociación que ha abier- 
to con las autonomías con la inten- 
ción de avanzar en la reforma de la 
financiación autonómica, para al- 
canzar un acuerdo de mínimos que 
permita impulsar el fondo de nive- 
lación hasta la aprobación futura 
de la norma en el Congreso. 


PP y PSOE mantienen la medida aparcada en el Congreso 


C.R. MADRID. 


La última internada política para 
tratar de impulsar el fondo de ni- 
velación llegó al Congreso de la ma- 
no del grupo parlamentario Sumar. 
La formación registró a finales de 
2023 una proposición no de ley en 
la que solicita al Gobierno -del que 
su líder es vicepresidenta- que “en 
los Presupuestos Generales del Es- 
tado se garanticen transferencias 
para el País Valenciano y el resto de 


las comunidades autónomas infra- 
financiadas destinadas a la presta- 
ción de servicios públicos al mis- 
mo nivel que el resto del Estado”. 
La iniciativa -que todavía no ha si- 
do activada- parte de una PNL que 
el Partido Popular valenciano im- 
pulsó en las Corts, y que salió ade- 
lante con el apoyo de Compromís, 
y el rechazo de PSPV-PSOE y Vox. 
No obstante, el gobierno de Mazón 
no ha movido ficha desde enton- 
ces. Es más, hace unas semanas 


Compromis registró una proposi- 
ción de ley en el parlamento valen- 
ciano por el procedimiento de ur- 
gencia para tratar de forzar al res- 
to de grupos a definir su posición. 
En su artículo 5, la formación ins- 
ta al Ejecutivo a establecer las mo- 
dificaciones presupuestarias nece- 
sarias para establecer un mecanis- 
mo que “iguale los recursos de las 
comunidades autónomas que se si- 
túan por debajo de la media a la fi- 
nanciación media por habitante 


ajustado”. Además, el texto define 
que el fondo entre de manera in- 
mediata, mientras no se reforme el 
sistema de financiación. “Este fon- 
do no esperaría a los seis meses, si- 
no que empezaría a funcionar de 
manera inmediata desde la apro- 
bación de la ley”, afirmó Joan Bal- 
doví. Compromís tiene previsto lle- 
var la iniciativa al pleno a media- 
dos del próximo mes de junio. 

Sin embargo, el Ejecutivo central 
descarta activar el fondo de nivela- 


ción sin el aval del resto de autono- 
mías. El ministerio de Hacienda in- 
sistió -en respuesta a una pregun- 
ta escrita en el Congreso- en que 
tratará de buscar un acuerdo al que 
sumará a las “fuerzas políticas”. Su 
objetivo es “lograr de articular al 
menos consensos de mínimos, que 
beneficien al conjunto de la ciuda- 
danía y que permitan reformar el 
sistema para que este sea justo y pa- 
ra que todas las comunidades reci- 
ban recursos adecuados”. 
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Las renuncias se mantienen en niveles récord 


Dimisiones acumuladas hasta abril por tipo de contrato 
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España registra más de 840.000 
dimisiones en el primer cuatrimestre 


Ocho de cada diez renuncias registradas corresponden a contratos indefinidos 


Javier Esteban MADRID. 


El retrato del mercado de trabajo 
español dibujado por la reforma la- 
boral viene caracterizado por un 
factor inesperado: un volumen de 
dimisiones que parece insólito en 
el país con más parados y menos 
vacantes de la zona euro. Lo que 
en un principio se consideró un 
efecto colateral del repunte de la 
contratación indefinida que se co- 
rregiría en cuanto empresas y tra- 
bajadores asumieran las nuevas re- 
glas del juego, se ha acabado im- 
poniendo como una nueva norma- 
lidad que ya suma 841.041 renuncias 
en lo que va de 2024, 

Las cifras acumuladas de bajas 
de afiliación por dimisión en el pri- 
mer cuatrimestre (hasta donde lle- 
gan los datos disponibles de Segu- 
ridad Social) superan en un 3,66% 
las anotadas en el mismo periodo 
de 2023, un año que cerró con un 
récord de 2,8 millones de renun- 
cias. Pero la evolución agregada es- 
conde grandes diferencias entre 
los tipos de asalariados. Las renun- 
cias de eventuales descienden un 
4,4% interanual, hasta las 172.780 
(su mínimo histórico) y suponen 
un 20,4% del total. 


Pero el 77,4%, 651.380, corres- 
ponden a asalariados con un con- 
trato indefinido: han crecido un 
5,77% respecto al mismo periodo 
del año pasado, que finalizó supe- 
rando el umbral de los dos millo- 
nes de renuncias de trabajadores 
fijos. 

Existe una tercera categoría, las 
de otros que incluye en su mayo- 
ría a trabajadores públicos afilia- 
dos al Régimen General cuyo con- 
trato no entra en las categorías con- 
vencionales, como algunos funcio- 
narios, interinos y, sobre todo, el 
personal político de confianza. Sus 
renuncias se han disparado un 14%, 
aunque su número es bastante más 
reducido: solo suponen 16.881, ape- 
nas un 2% del total. 

En cualquier caso, la evolución 
histórica de los datos muestra un 
trasvase claro con la nueva ley: las 
dimisiones han pasado de estar 
protagonizadas mayoritariamen- 
te por temporales a deberse en su 
mayoría a indefinidos. A primera 
vista, esto parece tener una expli- 
cación clara: hay más trabajadores 
con contrato fijo. Pero este diag- 
nóstico puede pecar de simplista. 

Es innegable que la reforma la- 
boral ha disparado el número de 


contratos indefinidos que se fir- 
man. En términos de afiliación es- 
to se ha traducido en un repunte 
del 37% en el número de asalaria- 
dos medios fijos entre abril de 2021 
y abril de 2024 (por utilizar el mis- 
mo límite temporal al que llegan 


Los datos 
sorprenden 
al Gobierno 


El aumento de las dimisiones 
y la intensidad del trasvase 
entre temporales e indefini- 
dos ha sorprendido al propio 
Gobierno, que contaba con 
que la reforma laboral iba a 
provocar una distorsión en 
estas métricas debido a que 
los trabajadores iban a tener 
más opciones que nunca pa- 
ra encontrar empleos de cali- 
dad. Pero no hasta este pun- 
to. Moncloa confiaba en una 
normalización progresiva de 
la tendencia tras los picos de 
2022 y 2023, algo que no es- 
tá ocurriendo. 


las bajas por dimisión), mientras 
que los temporales se han reduci- 
do un 45%. Esto se traduce en que 
los indefinidos han pasado de su- 
poner el 65,2% de los asalariados 
al 78,52% y los temporales han re- 
trocedido del 29,7% al 12,65. El res- 
tante 8% lo aportan la categoría de 
Otros. 

Dicho de otra forma: antes de la 
reforma los fijos ya eran el tipo ma- 
yoritario de empleo. Pero no con- 
centraban la mayoría de las dimi- 
siones: solo llegaban al 39% del to- 
tal, mientras las de los temporales 
se elevaban al 57,9%. Esto nos da 
una de las pautas del comporta- 
miento de las renuncias que la di- 
ferencia de países con una tasa de 
temporalidad más baja: se concen- 
traba en puestos de menor dura- 
ción y con menos que perder por un 
cambio laboral. 

Esto implica que el incremento 
que venían registrado en los años 
anteriores a la reforma laboral pa- 
sara más desapercibido. No solo 
porque las cifras eran menores, 
también lo era su efecto en varia- 
bles como la demanda de mano de 
obra o los convenios colectivos: 
afectaba más a los trabajadores in- 
tercambiables. 


Economía 


El número de 
poseedores de 
grandes patrimonios 
se eleva un 5,6% 


Agencias MADRID. 


El número de personas en España 
con un elevado patrimonio neto au- 
mentó un 5,6% en 2023, pasando 
de 237.400 personas en 2022 a 
250.600 en 2023, según Capgemi- 
ni. El patrimonio de estas grandes 
fortunas aumentó hasta sumar 
632.000 millones de euros. 

España se posiciona en el pues- 
to número 15 en el ranking de 25 
principales países por población 
millonaria. 

El balance global de personas ri- 
cas vuelve a marcar récord pese a la 
inestabilidad del mercado: son 22,8 
millones de patrimonios elevados. 


V4 CARS, S. COOP. MAD. 


Anuncio de Disolución y Liquidación 


V4 CARS, Sociedad Cooperativa Madrileña, en disolución 
y liquidación, con CIF número F87936191 en la Asamblea 
General Extraordinaria y Universal de Socios celebrada el 
14 de mayo de 2024, en el domicilio social, en C/Gamonal 
número 75, C.P.28031 de Madrid, acordó la aprobación, 
por unanimidad de los presentes y representados, la 
liquidación y disolución simultánea de la Cooperativa, el 
nombramiento de los socios liquidadores, siendo estos 
Doña Petra Mejías Benítez, don José Luis Díaz González 
y Luis Marquina García, el informe de liquidación, el balance 
final de liquidación y el proyecto de adjudicación del haber 
social que se transcriben a continuación, de acuerdo con 
lo dispuesto en el artículo 100 y concordante de la Ley 
4/1999, de 30 de marzo, de Cooperativas de la Comunidad 
de Madrid. 

ACTIVO: 

-ACTIVO CORRIENTE 00,00€ 
TOTAL ACTIVO 0,00€ 


PASIVO: 

- PATRIMONIO NETO 0,00€ 
CAPITAL 3.204,00 € 
RESERVAS 67.214,05 € 
RESULTADOS DE EJERCICIOS 
ANTERIORES 

RESULTADOS DEL EJERCICIO 
TOTAL PATRIMONIO NETO 

Y PASIVO 0,00€ 
El proyecto de distribución del haber social: se manifiesta 
que no procede reparto alguno entre los socios, ya que la 
totalidad de los Fondos Propios de la Cooperativa, esto es: 
la cifra del Capital social y de las Reservas acumuladas, se 
han perdido completamente en el desarrollo de la actividad, 
por lo que no hay ningún elemento de activo sobrante a 
repartir. 


- 3.204,00 € 
-70.418,05 € 


En Madrid, a 14 de mayo de 2024.- 
Los liquidadores, Petra Mejías Benítez, Jose Luis Diaz 
Gonzalez y Luis Marquina Garcia. 


COMUNIDAD DE REGANTES DE 
LA REAL ACEQUIA DE LUCENI 


El Presidente de la Comunidad de Regantes 
de la Real Acequia de Luceni, con domici- 
lio social en Pedrola, CL Pignatelli 1 (CIF 
G-50068915), al amparo de lo recogido en 
el artículo 53 de las vigentes Ordenanzas por 
las que se rige nuestra Comunidad, pone en 
conocimiento que el día 25 de junio de 2024, 
a las 19,30 horas (en primera convocatoria) 
o el día 27 de junio de 2024, a las 19,30 ho- 
ras (en segunda convocatoria), tendrá lugar, 
en el domicilio social de la Comunidad, sito 
en la C/ Pignatelli 1 de Pedrola, la JUNTA 
GENERAL ORDINARIA conforme al si- 
guiente ORDEN DEL DIA: 


1.- Lectura y aprobación, si procede, del acta 
de la sesión anterior. 


2.-Examen y aprobación de la memoria de 
actuación anual que presenta el Sindicato. 


3.-Examen y aprobación de las cuentas de 
ingresos y gastos correspondientes al año 
anterior, que presenta el Sindicato. 


4.-Todo cuanto convenga al mejor aprove- 
chamiento de las aguas y distribución del 
riego en el año corriente. 


5.-Ruegos y Preguntas. 
En Pedrola a 4 de junio de 2024 


El Presidente de la Comunidad 
Angel Cabanillas Genzor 
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La OCDE avisa a Díaz de los daños de 
reducir la jornada laboral sin consenso 


Recomienda evitar que los fijos discontinuos se conviertan en contratos precarios 


J. M. A. MADRID. 


La OCDE ha presentado este miér- 
coles un informe sobre la evolución 
de la productividad en España en 
el que constata los efectos positivos 
que han tenido la reforma laboral 
de 2021, la subida del salario míni- 
mo interprofesional (SMT) y los ex- 
pedientes de regulación temporal 
de empleo (ERTE) para el creci- 
miento de la productividad, que en 
las últimas décadas había sido muy 
débil en España. Entre sus reco- 
mendaciones, la institución sugie- 
re ala vicepresidenta segunda y mi- 
nistra de Trabajo, Yolanda Díaz, que 
la reducción de la jornada laboral 
tenga el apoyo de la patronal y los 
empresarios, una medida que valo- 
ra de forma positiva. 

“La recomendación del informe 
es que se puede, de cierto modo, re- 
ducir la jornada sin impacto nega- 
tivo sobre el crecimiento, si eso es- 
tá negociado por el diálogo social, 
pero tal vez haya que legislar por- 
que algunos trabajadores no están 
cubiertos por los convenios colec- 
tivos”, señaló Stefano Scarpetta, di- 
rector de Empleo de la institución 
en la presentación del informe Reac- 


$) OECD 


CDE 


El secretario general de la OCDE, Mathias Cormamn, y la vicepresidenta y ministra de Trabajo, Yolanda Díaz. moncLoa 


Vigilar las regiones más rezagadas 


“Nuestro estudio sugiere que las reformas del mercado laboral re- 
cientes pueden contribuir a seguir o hacer aumentar la productividad 
y pueden ayudar a que los trabajadores con bajos salarios se benefi- 
cien más del crecimiento de la productividad”, indicó Cormamn. La 
OCDE recomienda a España aumentar la productividad en aquellas 
regiones donde el indicador es más bajo, pues existen diferencias im- 
portantes entre comunidades. 


tivar el crecimiento ampliamente 
compartido de la productividad en 
España. 

El representante de la OCDE in- 
sistió en que, en aquellos casos en 
que se han reducido las jornadas la- 
borales mediante el diálogo social, 
se ha mejorado el bienestar de los 
trabajadores, sin reducir el desem- 
peño de las empresas. “Si se impo- 
ne una reducción de la jornada la- 


boral sin diálogo, hay empresas que 
no se lo pueden permitir. Hay gen- 
te que trabaja horas y horas extra 
que no se les pagan. Y hay gente que 
son trabajadores de tiempo parcial 
involuntarios. Y en esto hay que tra- 
bajar, porque muchas mujeres tie- 
nen trabajo a tiempo parcial invo- 
luntario o impuesto”, añadió Scar- 
petta. 


Temporalidad y precariedad 
Mathias Cormamn, el secretario ge- 
neral del club de las economías de- 
sarrolladas, puso en relieve la “ro- 
busta” rebaja de la tasa de tempo- 
ralidad en España, desde el 21% a 
finales de 2021 al 13% en 2023, im- 
pulsada por la reforma laboral. 

No obstante, recomiendan hacer 
un seguimiento de los contratos fi- 
jos discontinuos para evitar que se 
conviertan en una “nueva fuente de 
precariedad”. “Los contratos dis- 
continuos intermitentes han au- 
mentado en este periodo de tiem- 
po y de cara al futuro será impor- 
tante, mediante el diálogo social y 
la negociación colectiva, realizar un 
seguimiento de la utilización de es- 
te tipo de contratos para asegurar- 
nos de que no se conviertan en una 
nueva fuente de precariedad para 
los trabajadores y que puedan dis- 
frutar de contratos sólidos, indefi- 
nidos”, subrayó Scarpetta. 

Cormann aseguró que la reforma 
laboral de 2021 ha convertido a Es- 
paña en el tercer país “más estric- 
to” de los 38 que componen la OC- 
DE es el uso de los contratos tem- 
porales, frente al puesto séptimo que 
ocupaba anteriormente. 
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La actividad de las empresas en la 
eurozona, en máximos de doce meses 


España muestra el mayor incremento en mayo de los cinco grandes del euro 


Carlos Asensio MADRID. 


La actividad empresarial en la Eu- 
rozona marca en mayo su nivel más 
alto en un año. Según el PMI pu- 
blicado ayer por S&P Global, la ac- 
tividad del sector privado en el Vie- 
jo Continente alcanzó los 52,2 pun- 
tos en mayo, desde los 51,7 del mes 
anterior. 

En el informe, destacan que el 
sector privado español fue el prin- 
cipal sostén de esta expansión: “La 
posición de España como el país 
con el mejor desempeño se conso- 
lidó a medida que su crecimiento 
económico se fortaleció, acelerán- 
dose a su máxima de catorce me- 
ses”, reza el documento. 

España registró un crecimiento 
en la actividad de 56,6 puntos; Ale- 
mania 52,4 e Italia 52,3. Francia, 
por su parte, fue la alumna menos 
aventajada ya que su actividad pri- 
vada entró en el terreno contrac- 
tivo de los 48,9 puntos. 

El acelerador de la actividad 
en la eurozona en el quinto mes 
del año lo pisó el sector servicios, 
con una lectura del PMI del 53,2 
puntos, frente a los 53,3 del mes 
anterior. Al mismo tiempo, el sec- 
tor secundario -industria- pre- 
sentó una desaceleración mucho 
menor, pasando de los 45,7 pun- 
tos de abril a los 47,3 de marzo, 
su mejor lectura en 14 meses, aun- 
que todavía por debajo de 50 pun- 
tos, lo que indica que todavía es- 
tá a medio gas. 

Los expertos de S&P aseguran 
que este avance tan sólido en la ac- 
tividad privada en la eurozona por 
tercer mes consecutivo se debe a 
“las condiciones más sólidas de la 
demanda” que respaldaron “una 
mayor producción y contratación 
de personal”. Al mismo tiempo, la 
confianza empresarial “también 
mejoró” por séptima vez en los úl- 
timos ocho meses. 


PMI compuesto en la zona euro 
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En el caso concreto de España, 
el sector servicios tuvo un com- 
portamiento inmejorable en el 
quinto mes del año. La actividad 
registró su nivel más alto desde 
abril de 2023, con una lectura de 
56,9 puntos, frente a los 56,2 que 


obtuvo durante el mes de abril. 

La mejora del PMI de servicios 
en mayo se sumó a la del PMI ma- 
nufacturero, que en el quinto mes 
del año subió a 54 puntos desde los 
52,2 del mes anterior, su nivel más 
alto en 26 meses. 


Los datos muestran que “el espectro 
de la recesión” se aleja de Europa 


Ante el comportamiento del sector privado en el último mes en la 
eurozona, el economista jefe de Hamburg Commercial Bank, Cyrus 
de la Rubia, destacó en su análisis de ayer que “el espectro de la re- 
cesión ha dejado de estar a la vista”. Las grandes economías del 
Viejo Continente están mostrando resistencia, sobre todo en el sec- 
tor servicios, y parece que el sector manufacturero está empezando 
a ver la luz, sobre todo en Alemania, donde venía arrastrando resul- 
tados pírricos en los últimos meses. 


El jefe de Economía del Ham- 
burg Comercial Bank, Cyrus de la 
Rubia, aseguró que tanto en Italia 
como España tienen una actividad 
“sólida”, que en Alemania “hay una 
tendencia alcista” y lo de Francia 
es un caso “atípico”. 

En lo referente a los precios en 
Europa, desde S&P dicen que las ta- 
sas de inflación “se están atenuan- 
do”, pero aún superiores alos nive- 
les prepandemia. Jonas Feldhusen, 
economista de Hamburg Commer- 
cial Bank dice que España “sigue 
enfrentándose” al problema del au- 
mento de precios y “preocupa” su 
evolución en los próximos meses 
debido a la posible bajada en los ti- 
pos de interés por parte del BCE y 
el incremento de los salarios, que ha 
hecho que las empresas aumenten 
sus tarifas en estos últimos meses. 


Economía 


El sector servicios 
repunta en mayo en 
EEUU por el avance 
de los pedidos 


elEconomista.es MADRID. 


El Índice de Gestores de Compras 
de servicios (PMI, por sus siglas en 
inglés) de Estados Unidos repuntó 
en mayo a máximos anuales hasta 
los 54,8 puntos desde los 51,3 ente- 
ros registrados en abril, por lo que 
se llevan encadenados dieciséis me- 
ses de expansión, según S&P Glo- 
bal. 

La vuelta al crecimiento de los 
nuevos pedidos motivó que los pro- 
veedores de servicios pisasen el ace- 
lerador en el ecuador del segundo 
trimestre de 2024. No obstante, hu- 
no una reducción consecutiva del 
empleo. 


El IPC de los países desarrollados crece al 5,4% 


La subyacente bajó 
levemente del 6,4% 
en marzo al 6,2% 


C.Asensio MADRID. 


La inflación está completamente 
estancada en el conjunto de países 
que conforman la Organización 
para la Cooperación y el Desarro- 
llo Económico (OCDE). En el pa- 


sado mes de abril, el IPC registró 
una tasa 5,7% desde el 5,8% en mar- 
zo y el 5,7% registrado tanto en ene- 
ro como en febrero. 

Según los datos publicados ayer 
por la organización internacional, 
la inflación cayó en 24 de los 38 
países que la componen y los ma- 
yores descensos se registraron en 
Reino Unido, donde el índice ge- 
neral pasó del 3,8% en marzo al 3% 
en abril; en Islandia pasó del 6,8% 
al 6% mensual; que Luxemburgo 


registró un 2,4% el pasado mes des- 
de el 3,1% de marzo; el IPC de Aus- 
tria se acortó hasta el 3,5% desde 
el 4,1% del mes anterior y Eslove- 
nia registró un retroceso de seis 
puntos porcentuales hasta el 3%. 

En el caso de España, siguió la 
tendencia de la OCDE, con una in- 
flación completamente estancada 
en el 3,3% en abril, desde el 3,2% 
de marzo y, según los datos del INE, 
en el mes de mayo se situó en el 
3,6% debido al encarecimiento de 


la energía y los combustibles. En 
cuanto a la subyacente, el dato es 
algo más destacable, ya que pasó 
del 4,1% en el tercer mes del año a 
cerrar abril en el 3,1%. 

Según aseguró el ministro de 
Economía, Comercio y Empresa, 
Carlos Cuerpo, a finales de la se- 
mana pasada cuando el INE dio a 
conocer el dato de mayo, el IPC “se 
mantiene estable, lo que está per- 
mitiendo mejorar el poder adqui- 
sitivo de las familias”. 


CONVOCATORIA DE JUNTA 
GENERAL ORDINARIA 


“PROMOCIÓN INMOBILIARIA EDIFICARTE, 
S.A., EN LIQUIDACIÓN” 


Por medio del presente, la Administración Con- 
cursal de “PROMOCIÓN INMOBILIARIA EDI- 
FICARTE, S.A., EN LIQUIDACIÓN” (la “Socie- 
dad” o la “Compañía”) convoca a los accionistas 
de la Sociedad a la Junta General Ordinaria que se 
celebrará en la sede del Administrador Concursal 
“J&A GARRIGUES, S.L.P.”, sito en la Avda. La 
Palmera, 19B, Sevilla, el próximo día 9 de julio de 
2024, a las 12:00 horas, en primera convocatoria y, 
en su caso, en segunda convocatoria al día siguiente 
en el mismo lugar y hora, con el siguiente 
Orden del día 

1. Informe del estado de la liquidación. 

2. Examen y aprobación, en su caso, de las Cuen- 
tas Anuales abreviadas correspondientes al ejer- 
cicio social cerrado a 31 de diciembre de 2015, 
y aplicación del resultado de dicho ejercicio. 
3. Examen y aprobación, en su caso, de las Cuen- 
tas Anuales abreviadas correspondientes al ejer- 
cicio social cerrado a 31 de diciembre de 2016, 
y aplicación del resultado de dicho ejercicio. 
4. Examen y aprobación, en su caso, de las Cuen- 
tas Anuales abreviadas correspondientes al ejer- 
cicio social cerrado a 31 de diciembre de 2017, 
y aplicación del resultado de dicho ejercicio. 


5. Examen y aprobación, en su caso, de las Cuen- 
tas Anuales abreviadas correspondientes al ejer- 
cicio social cerrado a 31 de diciembre de 2018, 
y aplicación del resultado de dicho ejercicio. 


6. Examen y aprobación, en su caso, de las Cuen- 

tas Anuales abreviadas correspondientes al ejer- 
cicio social cerrado a 31 de diciembre de 2019, 
y aplicación del resultado de dicho ejercicio. 


7. Examen y aprobación, en su caso, de las Cuen- 
tas Anuales abreviadas correspondientes al ejer- 
cicio social cerrado a 31 de diciembre de 2020, 
y aplicación del resultado de dicho ejercicio. 


8. Examen y aprobación, en su caso, de las Cuen- 
tas Anuales abreviadas correspondientes al ejer- 
cicio social cerrado a 31 de diciembre de 2021, 
y aplicación del resultado de dicho ejercicio. 


9. Examen y aprobación, en su caso, de las Cuen- 
tas Anuales abreviadas correspondientes al ejer- 
cicio social cerrado a 31 de diciembre de 2022, 
y aplicación del resultado de dicho ejercicio. 


10. Examen y aprobación, en su caso, de las Cuen- 
tas Anuales abreviadas correspondientes al ejer- 
cicio social cerrado a 31 de diciembre de 2023, 
y aplicación del resultado de dicho ejercicio. 


11. Redacción, lectura y, en su caso, aprobación del 
acta de la reunión. 


De conformidad con lo establecido en el artículo 
272 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades 
de Capital, aprobado por el Real Decreto Legislati- 
vo 1/2010, de 2 de julio, se hace constar que a los 
efectos del derecho de información de los Socios, 
que a partir de la presente convocatoria de la Junta 
General, cualquier Socio podrá obtener de la Socie- 
dad, de forma inmediata y gratuita, los documentos 
que han de ser sometidos a la aprobación de la Jun- 
ta General, en particular, las Cuentas Anuales de la 
Sociedad. 


Sevilla, 5 de junio de 2024. 

LA ADMINISTRACIÓN CONCURSAL DE 
“PROMOCIÓN INMOBILIARIA EDIFICARTE, S.A., 
EN LIQUIDACIÓN” 

KPMG Asesores, S.L. 

Dña. Ana Campdera Gutiérrez 


J&A GARRIGUES, S.L.P. 
D. Álvaro Pérez Arbizu 
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Adjudicatario 


INNOVA NEXT SLU 
NIF B86413689 


Entidad Adjudicadora 


Adjudicatario 


INNOVA NEXT SLU 
NIF B86413889 


Programas de Financiación Financiación con fondos de la VE 
Fuente de financiación Asociado al Plan de Recuperación, Transformación y Resiliencia 


> 
Anuncio de modificación de contrato 


Entidad Adjudicadora 


Consejo de Administración de ICEX España Exportación e Inversiones, E.P.E. 
Programas de Financiación Financiación con fondos de la UE 
Fuente de financiación Asociado al Plan de Recuperación, Transformación y Resiliencia 


o o > 


Importe total ofertado (con impuestos] 3.684.31751 EUR. 


Presidencia del Consejo Superior de Deportes 


jei A A T  Nüûmero de Expediente 013/2022 
PES Publicado en la Plataforma de Contratación del Sector Público el 15-01-20244 
- l Š los 09:18 horas 


Importe total tras la modificación 
Importe total (con.impúestos) 340.131 EUR. 


Contratos concedidos a la firma de Juan Carlos Barrabés. DANIEL ARROYO 


La empresa que avaló Begoña Gómez 
logró 4 millones con fondos de la UE 


Innova Next consigue adjudicaciones del Icex y el CSD, además de las de Red.es 


Manuel Bernabéu / Javier Romera 
MADRID. 


El negocio de Juan Carlos Barra- 
bés Cónsul, el gurú de la Cátedra 
Extraordinaria de Begoña Gómez 
en la Universidad Complutense de 
Madrid (UCM), percibió más de 4 
millones de euros de distintos fon- 
dos europeos a través de adjudica- 
ciones del Estado. La empresa In- 
nova Next SLU fue beneficiaria has- 
ta en tres ocasiones de contratos 
financiados por Bruselas concedi- 
dos por entidades públicas, dos a 
través de ICEX España Exporta- 
ción e Inversiones y otra a través 
del Consejo Superior de Deporte 
(CSD). La Fiscalía de la UE exami- 
na ahora los acuerdos de la firma 
de Barrabés con Red.es, la empre- 
sa pública adscrita al Ministerio de 
Transformación Digital, después 
de que Gómez emitiera una carta 
de recomendación. 


Investigación 

“Servicio de apoyo en el seguimien- 
to y control del servicio ICEX-eMar- 
ket Services de Consultoría Estra- 
tégica en Venta Online Internacio- 
nal”. Ese es el objeto del primero 
de los contratos, en este caso finan- 
ciado por el Fondo Europeo de De- 
sarrollo Regional (FEDER). El ICEX 
acordó la asignación al negocio de 
Barrabés en octubre de 2021 por un 
valor de 130.000 euros, con impues- 
tos. En junio del año posterior, pe- 
ro en esta ocasión con fondos del 
Plan de Recuperación Transforma- 
ción y Resiliencia, la misma enti- 
dad estatal otorgó un contrato de, 


Entidad Adjudicadora 


Consejo de Administración de ICEX España Exportación e Inversiones, E.P.E. 
Condiciones de Licitación 


¡Programas de Financiación Financiación con fondos de ta UE 
+ Fuente de financiación Fondo Europeo de Desarrollo Regional 


Adjudicatario 


INNOVA NEXT SLU 
NIF B88415659 


Begoña Gómez. ere 


inicialmente, 169,000 euros para 
dar servicios de consultoría a la in- 
ternacionalización empresarial, 
aunque en enero de 2024 este fue 
modificado, ampliando el importe 
total ofertado hasta los 340.000. El 
pasado 28 de mayo, la Unidad Cen- 
tral Operativa (UCO) de la Guardia 
Civil registró durante tres horas las 
oficinas del CSD, recabando toda 
la documentación posible a cerca 
de un contrato por valor de más de 


importe total ofertado (sin impuestos) 107:464,55 EUR 
importe total ofertado (con impuestos) 4301032,1 EUR 


Juan Carlos Barrabés. ere 


3,5 millones de euros que tenía co- 
mo destinatario a la propia Innova 
Next SLU. El acuerdo, que fue ce- 
rrado en agosto de 2022, está sub- 
vencionado con capital europeo a 
través del Plan de Recuperación 
Transformación y Resiliencia. 
Carlos Barrabés, es el empresa- 
rio clave en el caso Begoña Gómez. 
Fue él quien ideó la Cátedra de 
Transformación Social Competi- 
tiva que dirige ahora la mujer del 


presidente del Gobierno y el que 
la convenció para ponerla en mar- 
cha. En julio de 2020, Begoña Gó- 
mez, que era ya codirectora del 
Master en Fundraising de capta- 
ción de fondos públicos europeos 
y privados, emitió dos cartas de re- 
comendación a la Unión Tempo- 
ral de Empresas (UTE) formada 
por Innova Next SLU, controlada 
por Barrabés, y The Valley Digital 
Business School. 


Apenas unas semanas después, el 
5 de agosto de 2020, la UTE se pre- 
sentó a tres licitaciones de Red.es, re- 
sultando adjudicataria en todas ellas, 
entre otros muchos licitadores, por 
contratos que sumaron un importe 
de 10,2 millones, impuestos inclui- 
dos. La Fiscalía Europea está inves- 
tigando ahora este contrato por si pu- 
diera haberse financiado con fondos 
europeos. En la Plataforma de Con- 
tratación del Sector Público, el expe- 
diente indica estar financiado por 
“otros fondos europeos”, no obstan- 
te, en el contrato no figura como tal 
explícitamente. Según publicó The 
Objective, a iniciativa precisamente 
de Begoña Gómez, Pedro Sánchez se 
reunió en el Palacio de la Moncloa 
con Carlos Barrabés en el verano de 
2020 con el objetivo de estudiar la 
forma de canalizar los fondos por 
aprobar, o recién aprobados, prove- 
nientes de la Unión Europea. 

Ante la petición de los fiscales eu- 
ropeos, el juez instructor del caso, 
Juan Carlos Peinado, ha remitido 
ahora toda documentación respec- 
tiva alos contratos y las adjudicacio- 
nes realizadas a la Fiscalía Europea. 


Citación el 5 de julio 

Begoña Gómez, la mujer del presi- 
dente del Gobierno, tendrá que de- 
clarar como investigada en el juz- 
gado de instrucción número 41 de 
Madrid por un presunto delito de 
tráfico de influencias y corrupción 


La entidad pública 
de Red.es concedió 
más de 10 millones 
de euros a Innova 
Next SLU 


en los negocios el próximo 5 de ju- 
lio. El magistrado Peinado la ha ci- 
tado para que dé explicaciones so- 
bre los contratos adjudicados al em- 
presario Carlos Barrabés con su in- 
termediación, entre otros, por Red.es. 

El juez ha aplazado asimismo al 
próximo 16 de junio las declaracio- 
nes de testigos que tenía programa- 
das para hoy jueves día 6 al atender 
a las peticiones de varias defensas, 
entre ellas la de la propia Gómez. 
Los abogados de la esposa de Pedro 
Sánchez alegaron la coincidencia 
de las citaciones con otros compro- 
misos judiciales, como el litigio a los 
actores Imanol Arias y Ana Duato. 
Este periódico ha tenido acceso al 
auto del juzgado, donde el juez Pei- 
nado acusa al representante del Mi- 
nisterio Fiscal de actuar con una “di- 
ligencia inusitada y una celeridad, 
escasamente frecuente” al interpo- 
ner un recurso de Apelación direc- 
to en la Audiencia Provincial de Ma- 
drid. La desestimación del tribunal 
de justicia madrileño justifica para 
el magistrado, según recoge el do- 
cumento, “esa aparente inicial sos- 
pecha de indicios de la concurren- 
cia de elementos de hechos delicti- 
vos por parte de la investigada, Be- 
goña Gómez Fernández”. 
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De funcionario en un pueblo de Toledo 
a investigar a la mujer del presidente 


El magistrado Juan Carlos Peinado ha aplazado su jubilación hasta los 72 años 


Javier Romera / Manuel Bernabéu 
MADRID. 


El juez Juan Carlos Peinado, que 
instruye la causa abierta contra Be- 
goña Gómez por un presunto deli- 
to de tráfico de influencias y corrup- 
ción en los negocios, cumplirá el 
próximo mes de septiembre 70 años. 
En teoría, tendría que jubilarse y 
dejar el caso. Pero no será así. El pa- 
sado 11 de enero, antes por lo tanto 
de que se presentará la denuncia 
contra la mujer del presidente del 
Gobierno, el magistrado logró la au- 
torización del Consejo General del 
Poder Judicial (CGPJ) para prorro- 
gar su jubilación hasta el máximo 
permitido, los 72 años. 

Peinado es un juez tardío, que no 
empezó su carrera hasta los 40 años. 
Previamente había trabajado como 
funcionario, desempeñando el car- 
go de secretario del ayuntamiento 
en municipios de pequeño tamaño. 
Trabajó así en los consistorios de 
Lominchar, Palomeque y Villato- 
bas, en la provincia de Toledo, en 
Torres de la Alameda, en Madrid; 
e Higuera de las Dueñas y Fresne- 
dillas, en Ávila. Tras su salto a la ca- 
rrera judicial antes de llegar a Ma- 


Los testigos, 
en un domingo 
de guardia 


El juez Peinado ha citado a 
declarar en calidad de investi- 
gada -lo que antes se conocía 
como imputada- a Begoña 
Gómez, la esposa del presi- 
dente del Gobierno, el viernes 
5 de julio por los presuntos 
delitos de tráfico de influencia 
y corrupción en los negocios. 
Previamente, ha aprovechado 
un domingo que está de guar- 
dia, el próximo 16 de junio, 
para llamar a declarar como 
testigos, entre otros, al em- 
presario Carlos Barrabés. 


drid pasó antes por los juzgados de 
Arenas de San Pedro (Avila), Tala- 
vera (Toledo) y Getafe. 

Aunque no tuvo éxito, en 2013 se 
presentó como candidato a vocal 
independiente para el CGPJ y en 
2019 intentó cubrir asimismo la pla- 
za de refuerzo del juzgado de la Au- 


Peinado es el titular del juzgado 41 de Plaza de Castilla, en Madrid. ee 


Economía 


diencia Nacional que dirige Manuel 
García Castellón. Entró como titu- 
lar del juzgado 41 de la capital de 
España en 2015 para sustituir a la 
magistrada Cristina Díaz, que aca- 
baba de ser nombrada directora ge- 
neral de Justicia y Seguridad del 
Gobierno de Cifuentes en la Comu- 
nidad de Madrid. 

Desde medios próximos al PSOE 
se le ha acusado en los últimos dí- 
as de interferir en la campaña de 
las próximas elecciones europeas, 
insinuando un apoyo inesperado al 
PP porque su hija es concejal de di- 
cho partido en la localidad madri- 
leña de Pozuelo de Alarcón. En su 
entorno aseguran, sin embargo, que 
está alejado de la política y que, en 
cualquier caso, estaría más próxi- 
mo a la izquierda que a la derecha. 

Esta no es, sin embargo, la prime- 
ra vez que abre una investigación 
tras admitir a trámite una denun- 
cia de Manos Limpias. En 2015 abrió 
ya otra contra los concejales del 
Ayuntamiento de Madrid, Pablo So- 
to y Guillermo Zapata, pertenecien- 
tes a Ahora Madrid, el partido de 
Manuela Carmena, a cuenta de unos 
tuits ofensivos que estaban ya sien- 
do investigados por la Audiencia 
Nacional, por lo que acabó inhibién- 
dose. Otra de sus causas más cono- 
cidas fue la abierta al exfutbolista y 
actual entrenador del Real Madrid 
Castilla, Raúl González Blanco, al 
que la Audiencia ha dado ahora la 
razón. El magistrado le investigó 
por, supuestamente, vaciar las cuen- 
tas de una de sus empresas y así evi- 
tar pagar una deuda pendiente de 
siete millones. 
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Ciclo de encuentros empresariales Madrid -Barcelona 


D. Quique Bassat Orellana 


Director general del Instituto de Salud 
Global de Barcelona 


Con la colaboración de: FHK Fundación ”la Caixa” 
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"Foment' busca duplicar la exportación 
catalana a Marruecos hasta 2030 


La patronal se reúne con autoridades del reino alauita para estrechar lazos comerciales 


Aleix Mercader BARCELONA. 


Las empresas catalanas sitúan Ma- 
rruecos como un mercado priori- 
tario para sus futuras exportacio- 
nes, con el objetivo de duplicar sus 
ventas en ese país fijando como ho- 
rizonte temporal el año 2030. Para 
ello, una delegación empresarial en- 
cabezada por la patronal Foment 
del Treball ha viajado hasta el reino 
alauita para fortalecer los intercam- 
bios económicos entre los sectores 
productivos catalán y marroquí. 

La expedición liderada por Josep 
Sánchez Llibre se reunió ayer con 
el ministro de Inversión, Conver- 
gencia y Evaluación de Políticas Pú- 
blicas de Marruecos, Mohcine Ja- 
zouli. Durante el encuentro, el pre- 
sidente de Foment presentó al diri- 
gente el Plan Marruecos 2030 que 
tiene por objetivo duplicar las ex- 
portaciones catalanas al país veci- 
no. El acto también contó con la par- 
ticipación del embajador español 
en Marruecos y los copresidentes 
de Consejo Económico Marruecos- 
España (CEMAES), Clemente Gon- 
zález Soler y Adil Rais. 

El ministro celebró la iniciativa 
y subrayó que “es el momento de 


invertir y crecer en Marruecos”. El 
pasado enero, Jazouli ya estuvo pre- 
sente en Barcelona en un acto de 
promoción económica en que des- 
tacó las oportunidades de negocio 
entre Cataluña y Marruecos. En la 
misma línea, Rais y González rea- 
firmaron estas sinergias y, a su vez, 
señalaron que también es momen- 
to de que inversores marroquíes 


a ue | ka A 
De izq. a dcha.: Adil Rais, Clemente González Soler, Josep Sánchez Llibre, Enrique 


r 


aterricen en la región española. 
En 2023, las exportaciones de Ca- 
taluña a Marruecos ascendieron a 
2.157 millones de euros, lo que su- 
pone un crecimiento interanual del 
93%. Actualmente, hay 179 filiales 
de 151 empresas matrices en Ma- 
rruecos. El objetivo de Foment es 
incentivar sectores como el ener- 
gético, el turístico, el agroalimen- 


Ojeda y Mohcine Jazouli. £E 


o | 


tario, el logístico y el biomédico, en- 
tre otros. 

Por otro lado, Sánchez Llibre ade- 
lantó que el próximo otoño habrá 
una nueva misión empresarial a Ma- 
rruecos. Este jueves, la delegación 
visitará el puerto de Tánger para 
cerrar su recorrido por el país afri- 
cano. El pasado martes, la patronal 
hizo parada en Casablanca. 


Puente reivindica 
su compromiso 
con el Corredor 
Mediterráneo 


Aleix Mercader BARCELONA. 


El ministro de Transportes y Mo- 
vilidad Sostenible, Oscar Puen- 
te, reafirmó ayer su compromi- 
so con el Corredor Mediterrá- 
neo en Barcelona. Lo hizo en la 
inauguración del SIL, la feria in- 
ternacional de logística organi- 
zada por el Consorcio de la Zo- 
na Franca de Barcelona (CZFB), 
y tras una intervención de la con- 
sejera de Territorio en funcio- 
nes, Ester Capella, quien regañó 
a Puente y a los anteriores go- 
biernos por su “mala gestión y 
falta de determinación” a la ho- 
ra de impulsar la infraestructu- 
ra ferroviaria. 

“Actualmente, el 70% del co- 
rredor está ejecutado o en eje- 
cución, y el 30% restante está en 
tramitación, lo que confirma el 
compromiso del gobierno con el 
sector”, detalló Puente. Añadió 
que se han sumado 300 kilóme- 
tros y cifró en 6.500 millones de 
euros las licitaciones impulsa- 
das desde 2018. 

Además, el ministro no se abs- 
tuvo de mandarle un recado a 
Capella. “Lo único que te pido, 
consellera, es que sigáis apoyan- 
do al Gobierno de España para 
que marque la diferencia en es- 
te corredor”, reclamó. 
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Calcula tu cuota mensual y otros gastos, aquí: 
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Normas & Tributos 


Primer juez que exonera una deuda pese 
a haber derivación de responsabilidad 


Rechaza que estos actos de Hacienda impidan el perdón de forma automática 


Eva Díaz MADRID. 


Un juez allana el camino para per- 
mitir la exoneración de deudas a las 
personas físicas, aunque tengan un 
acuerdo firme de derivación de res- 
ponsabilidad de la Agencia Tribu- 
taria. El titular del Juzgado de lo 
Mercantil número 4 de Palma de 
Mallorca, Jorge Manuel Pastor Pa- 
nadero, ha perdona la deuda a una 
persona pese a tener una derivación 
de responsabilidad, en este caso por 
una infracción leve inferior a 5.000 
euros. 

El ciudadano, en concurso volun- 
tario sin masa con una deuda de 
81.170 euros, pidió el perdón de las 
mismas en noviembre de 2023. Sin 
embargo, Hacienda se opuso a es- 
ta exoneración ante el tribunal por- 
que tenía un acuerdo firme de de- 
rivación de responsabilidad. 

Cabe recordar que la Ley Con- 
cursal de septiembre de 2022 seña- 
la en su artículo 487.1.2 que no se 
podrá obtener la exoneración cuan- 
do en los diez años antes a pedir el 
perdón se hubiera dictado acuerdo 
firme de derivación de responsabi- 
lidad, sin que haya sido satisfecho, 
y en el caso de infracciones graves, 
no podrán obtener la exoneración 
aquellos deudores que hubiesen si- 
do sancionados por un importe que 
exceda del 50% de la cuantía sus- 
ceptible de exoneración por la Agen- 
cia Tributaria, es decir, por más de 
5.000 euros. 

Sin embargo, en el caso del litigio 
la infracción que motivó la deriva- 
ción era leve; por una cuantía infe- 
rior a 5.000 euros. 

El juez considera que una inter- 
pretación literal de la Ley concur- 
sal podría indicar que todo acuer- 
do de derivación de responsabili- 
dad, independientemente de su gra- 
vedad, justifica que se rechace la 
exoneración de deudas. “Sin em- 
bargo, esta interpretación desaten- 


Una mujer sale de una delegación de la Agencia Tributaria. remo vicario 


Señala que el 
legislador permite 
acceder a este 
beneficio si la 
infracción es leve 


dería la intención del legislador de 
diferenciar según la gravedad de la 
infracción, como se observa en el 
tratamiento diferenciado dado a las 
infracciones tributarias directas. Su 
párrafo segundo, que regula los lí- 
mites de exoneración en caso de in- 
fracciones graves, sugiere que la ley 
permite cierta flexibilidad en su 


aplicación, dependiendo del mon- 
to involucrado”, apunta. 

Por tanto, concluye que igual que 
el Tribunal Supremo estableció en 
su sentencia del 1 de diciembre de 
2022 que un delito patrimonial le- 
ve no siempre impide la exonera- 
ción, la mera existencia de un acuer- 
do firme de derivación de respon- 
sabilidad no debería considerarse 
indicativa de mala fe del deudor. 
“Considero que el concursado es 
un deudor de buena fe y tiene ac- 
ceso a la exoneración”, dice el juez. 

Señala que el hecho de que haya 
un acuerdo de derivación de res- 
ponsabilidad por infracción leve, 
sin relación alguna con la buena fe, 
no puede dar lugar a una interpre- 
tación inflexible y automatismos 
que impidan alcanzar este benefi- 
cio. El concursado logra la exone- 
ración de 62.784 euros en deuda que 
tenía con la banca y rebaja de 18.729 
euros a 8.729 euros la mantenida 
frente a Hacienda. Cabe recordar 
que la deuda pública (con la Agen- 
cia Tributaria y la Seguridad Social) 
solo puede exonerarse en un máxi- 
mo de 10.000 euros cada una. 

La sentencia destaca que la polé- 
mica sobre la restricción a la exo- 
neración de deuda es común y di- 
versos juzgados han reconocido que 
la derivación de responsabilidad 
por infracciones leves no debería 
impedir automáticamente la exo- 
neración del pasivo si no hay mala 
fe del deudor. El Juzgado de lo Mer- 
cantil número 1 de Alicante ha plan- 
teado una cuestión prejudicial al 
Tribunal de Justicia de la Unión Eu- 
ropea (TJUE), cuestionando si la 
Ley Concursal española es compa- 
tible con una correcta interpreta- 
ción del concepto de buena fe de la 
Directiva europea de insolvencias. 


Más información en 
www.eleconomista.es/ecoley 


El TJUE le quita 
a McDonald's la 
exclusividad de 
la marca Big Mac 


Le deja el monopolio 
en productos de carne, 
pero no en los de pollo 


E. D. MADRID. 


El Tribunal General de la Unión 
Europea (TGUE) le quita a 
McDonald's la exclusividad de 
la marca Big Mac por no demos- 
trar que haya hecho un uso efec- 
tivo de la misma durante los úl- 
timos cinco años de manera inin- 
terrumpida. Por tanto, la com- 
pañía solo podrá mantener la 
marca en exclusiva para los pro- 
ductos de carne, pero no para 
los de pollo o ave de corral, ni 
para la explotación de sus ser- 
vicios de restaurante, comida 
para llevar ni para pedidos des- 
de el coche. 

El conflicto parte del litigio en- 
tre Supermac's, una cadena de 


La cadena no ha 
podido acreditar su 
uso durante cinco 
años ininterrumpidos 


comida rápida irlandesa, y McDo- 
nald's. La conocida compañía de 
hamburguesas norteamericana 
registró en Europa la marca Big 
Mac en 1996. Supermac's pre- 
sentó en 2017 una solicitud de 
caducidad de la marca con res- 
pecto a determinados produc- 
tos y servicios porque no había 
hecho uso de ella de forma inin- 
terrumpida en cinco años. 

Según el fallo, McDonald's no 
ha aportado pruebas suficientes 
para justificar que usa esta mar- 
ca para los productos de pollo, 
en particular el volumen de ven- 
tas, la duración del período en 
que se llevó a cabo el uso y su fre- 
cuencia. Añade que tampoco ha 
aportado pruebas del uso de la 
marca Big Mac para la explota- 
ción de restaurantes. 


El Supremo dice que el alto riesgo de impago de 
un cliente no justifica la usura en los intereses 


E. D. MADRID. 


El Tribunal Supremo (TS) señala 
que el alto riesgo de impago de un 
cliente no justifica que la entidad 
financiera pueda aplicar a los prés- 
tamos intereses usurarios. 

El Alto Tribunal, en una senten- 
cia del 20 de mayo de la que fue po- 
nente el magistrado Ignacio San- 


cho Gargallo, da la razón a un con- 
sumidor contra una entidad que le 
había concedido cuatro créditos pa- 
ra pagar otras deudas y sin tener ga- 
rantías con una TAE superior al 22%. 

El tribunal señala que, a pesar del 
alto riesgo de impago, los intereses 
del préstamo eran demasiado altos 
frente a los tipos medios de los prés- 
tamos en 2017, año de la operación. 


El Supremo recuerda que la Ley 
de Usura, en su artículo 1, indica 
que un interés es usurero si es no- 
tablemente superior al normal del 
dinero y desproporcionado con las 
circunstancias del caso, indepen- 
dientemente de que la situación del 
cliente sea angustiosa, tenga un co- 
nocimiento limitado del producto 
O poca experiencia. 


El fallo aclara que para saber si 
el interés es notablemente superior 
hay que fijarse en la TAE (en el ca- 
so del 22%) y compararla con el pre- 
cio normal del dinero, para lo que 
toma de referencia las estadísticas 
del Banco de España sobre los ti- 
pos medios a los que las entidades 
comercializan los préstamos. Así, 
señala que entre junio y diciembre 


de 2017 los tipos oscilaban entre el 
6,69%y el 7,28%. “Esta despropor- 
ción es tan grande que difícilmen- 
te puede justificarse, siendo en es- 
te caso insuficiente el hecho de que 
no se hubieran recabado garantías 
y que el dinero fuera destinado a 
pagar deudas anteriores”, apunta. 

El TS indica que en su fallo de oc- 
tubre de 2023 validó una TAE del 
17,23% porque se dio para refinan- 
ciar deudas vencidas y el riesgo de 
impago era muy alto. Matiza que la 
diferencia entre el precio medio y 
la TAE apenas superaba los 6 pun- 
tos. En el actual caso del litigio, la 
diferencia es de más de 12 puntos. 


elEconomista.es 
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Los Princesa de Asturias engordan el 
prestigio de los creadores de Ozempic 


El jurado reconoce a cinco lideres mundiales en endocrinología por establecer las 
bases de la diabetes y la obesidad y mejorar la calidad de vida de miles de personas 


elEconomista.es MADRID. 


Nada menos que cinco especialis- 
tas en endocrinología, considerados 
los creadores de Ozempic y y We- 
goby han sido galardonados con el 
Premio Princesa de Asturias de In- 
vestigación Científica y Técnica, tal 
y como se anunció este miércoles. 
El galardón se otorga a estos cientí- 
ficos, de prestigio mundial, “por es- 
tablecer las bases de la diabetes y la 
obesidad y mejorar la calidad de vi- 
da de cientos de miles de personas 
en todo el mundo”, según reza el 
texto del comunicado. El jurado re- 
conoce el trabajo del canadiense Da- 
niel J. Drucker, el norteamericano 
Jeffrey M. Friedman, la macedonia 
Svetlana Mojsov, su compañero y 
profesor de Medicina en Harvard 
Joel F. Habener y el danés Jens Juul 
Holst. Jeffrey M. Friedman ha sido 
reconocido como pionero en esta- 
blecer la base genética de la hormo- 
na que regula el apetito, mientras 
que a Svetlana Mojsov y sus colabo- 
radores (quienes identificaron la 
hormona GLP-1) se les reconoce por 
su estudio del efecto de las hormo- 
nas que regulan la secreción de la 
insulina y los niveles de glucosa, que 
“han conducido al desarrollo de tra- 
tamientos que ya están disponibles 
y que están mejorando la calidad de 
vida de cientos de millones de per- 
sonas en todo el mundo”. “Estos tra- 
bajos están teniendo un enorme im- 
pacto clínico y social, ya que han 
permitido por primera vez el desa- 
rrollo de fármacos eficaces para com- 
batir la diabetes y la obesidad”, ha 
argumentado el jurado en el acta del 
fallo. “Además, permiten mitigar pa- 
tologías asociadas como las cardio- 
vasculares”. 


480 millones de personas 

Svetlana Mojsov trabajaba en el Hos- 
pital General de Massachusetts, 
cuando describió con precisión un 
tramo de 31 aminoácidos en el GLP- 
1 y, junto a sus colaboradores Da- 
niel Drucker y Joel Habener, de- 
mostró que pequeñas cantidades 
de GLP- sintetizado en laborato- 
rio podían activar la insulina. En 
2017 la Administración de Alimen- 


La sustancia 

se vende sin receta 
por lo que 

se ha extremado 

la vigilancia 


tos y Medicamentos de Estados Uni- 
dos (FDA) aprobó el uso de esta mo- 
lécula como medicamento para el 
tratamiento de la diabetes tipo 2 en 
personas con obesidad, lo que ha 
supuesto un cambio en la calidad 
de vida de los pacientes de esta en- 
fermedad, que afecta a más de 480 


DANIEL J. DRUCKER, JEFFREY M. FRIEDMAN, 
JOEL F. HABENER, JENS JUUL HOLST Y 
SVETLANA MOJSOV 


PREMIO PRINCESA DE ASTURIAS 
DE INVESTIGACIÓN CIENTÍFICA Y TÉCNICA 2024 
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millones de personas en todo el 
mundo. La sustancia se comercia- 
lizó con el nombre de Ozempic y, 
debido a su eficacia como supresor 
del apetito, se convirtió en el fár- 
maco más popular para adelgazar. 
El principio activo es la semagluti- 
da, un nombre que solo conocen los 
expertos, pero que se comerciali- 
za con marcas mundialmente 

famosas, como Rybelsus, We- 
goby y sobre todo Ozempic. 
Tal ha sido la popularidad al- 


OCASE  canzada por este revolucio- 
43° edición de nario producto que su con- 
los Premios sumo se disparó por parte 
Princesa de As- 
turias. EFE diabéticas, pero tampoco 


de millones de personas no 


obesas, y se ha llegado a 


producir desabastecimiento, lo cu- 
al ha generado angustia entre los 
diabéticos que no podían acceder 
al “milagroso” adelgazante. Según 
la Agencia Española de Medicamen- 
tos y Productos Sanitarios (Aemps), 
la sustancia se vende sin receta en 
algunas farmacias, por lo que se es- 
tá extremando la vigilancia. 


¿Con efecto rebote? 

Las malas noticias, más allá del pre- 
cio, que en algunos países convier- 
te el medicamento en un deseo inal- 
canzable, es el supuesto efecto re- 
bote que padecen los pacientes cuan- 
do se deja de tomar, que pueden 
recuperar hasta dos terceras partes 
del peso perdido cuando vuelve el 
hambre habitual. Se han descrito 
también en porcentajes asumibles 
efectos secundarios como náuseas, 
vómitos o diarrea. La Agencia Eu- 
ropea del Medicamento (EMA) re- 
visa aún hoy todos los aspectos que 
rodean a Ozempic por su relación 
con pensamientos suicidas, como 
ya ocurrió hace una década con otros 
adelgazantes. También se han refe- 
rido algunos científicos a un aumen- 
to de la flacidez en la cara tras la 


Novo Nordisk 
tiene un valor 

en el mercado de 
400.000 millones 
de euros 


pérdida de peso, si bien se trata de 
comentarios vertidos en revistas no 
especializadas que han retratado a 
celebridades de las que se sabía que 
consumían la sustancia, y alos que 
se decía que se les pone “cara de 
Ozempic”. 

Novo Nordisk, fabricante del me- 
dicamento, es siete años después de 
lanzar esta sustancia al mercado, la 
mayor compañía europea por capi- 
talización bursátil, con un valor de 
mercado de más de 400.000 millo- 
nes de euros y una revalorización de 
sus acciones del 424% desde que na- 
ció Ozempic en 2017. Las investiga- 
ciones se están ampliando porque 
los expertos vaticinan otros benefi- 
cios aún no comprobados de este 
principio activo, que se perfila co- 
mo una nueva panacea. Reputados 
científicos apuntan a posibles fun- 
ciones protectoras del corazón, los 
riñones y el hígado y como un efi- 
caz coadyuvante regulador de la pre- 
sión arterial. También se están revi- 
sando sus efectos en enfermedades 
como el párkinson o el alzhéimer. 
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